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MOTTO 
 
“Sesungguhnya sesudah kesulitan itu ada kemudahan. Maka apabila kamu selesai 
(dari suatu urusan) kerjakanlah dengan sungguh urusan yang lain. Dan hanya 
kepada Tuhanmu-lah kamu berharap” 
(Qs. Al-Insyirah: 5-8) 
 
 
“Don’t be afraid to move, because the distance of 1000 miles starts by a single 
step.” 
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ABSTRACT 
 
 An increase in prices that are too high, will cause the demand for the 
purchase of shares to decline and in the end can cause the stock price to become 
more volatile. To avoid these conditions, what the company does is reduce the 
stock price at a price range that attracts investors to buy, namely through stock 
split. Basically research on stock split has often been done. But the problem in 
this study is that there are different research results, so further research is 
needed. 
 This research was conducted on 49 companies listed on the Stock 
Exchange that carried out stock split in 2015 - 2017. This study used two different 
test analysis with an average observation period of 14 days, namely t = -7 (7 days 
before stock split) and t = 7 (7 days after stock split). The sampling method used 
purposive sampling.  
 
 The results of this study indicate that there is no difference in abnormal 
stock returns and trading volume between before and after the corporate action 
stock split in companies that do stock splits and are listed on the Indonesia Stock 
Exchange in 2015-2017. 
  
Keywords: stock split, abnormal stock return, stock trading volume. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
ABSTRAK 
 
Kenaikan harga yang terlalu tinggi, akan menyebabkan permintaan 
terhadap pembelian saham tersebut mengalami penurunan dan pada akhirnya 
dapat menyebabkan harga saham tersebut menjadi tidak fluk-tuatif lagi. Untuk 
menghindari kondisi tersebut, maka yang dilakukan oleh perusahaan adalah 
menurunkan harga saham pada kisaran harga yang menarik minat investor untuk 
membeli yaitu melalui pemecahan saham (stock split). Pada dasarnya penelitian 
mengenai stock split sudah sering dilakukan. Namun permasalahan dalam 
penelitian ini adalah adanya hasil penelitian yang berbeda-beda, maka diperlukan 
penelitian lebih lanjut. 
Penelitian ini dilakukan pada 49 perusahaan yang terdaftar di BEI yang 
melakukan pemecahan saham pada tahun 2015 – 2017. Penelitian ini 
menggunakan analisis uji beda dua rata-rata dengan  periode pengamatan  adalah 
14 hari yaitu t = -7 ( 7 hari sebelum stock split) dan t = 7 (7 hari sesudah stock 
split). Metode penetuan sampel menggunakan purposive sampling.  
Hasil penelitian ini menunjukan tidak  terdapat perbedaan abnormal return 
saham dan volume perdagangan  antara sebelum dan sesudah corporate action 
stock split pada perusahaan yang melakukan stock split dan terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia pada tahun 2015-2017. 
Kata kunci: stock split, abnormal return saham, volume perdagangan saham. 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
 
1.1. Latar Belakang 
Informasi keuangan merupakan kebutuhan mendasar bagi para pemakai laporan 
keuangan karena informasi ini menggambarkan bagaimana keadaan dari keuangan 
perusahaan tersebut. Pasar modal merupakan salah satu sarana alternatif yang dapat 
digunakan oleh para pemilik modal/investor untuk melakukan investasi. Di pasar 
modal informasi yang diperoleh investor sangatlah banyak, baik informasi yang 
tersedia di publik maupun informasi pribadi (privat) (Indarti, 2011). 
 Salah satu informasi yang tersedia adalah pengumuman stock split atau 
pemecahan saham. Informasi ini dapat memiliki makna atau nilai jika keberadaan 
tersebut menyebabkan investor melakukan transaksi di pasar modal, yang akan 
tercermin dalam perubahan harga saham, volume perdagangan, dan indikator atau 
karakteristik pasar lainnya (Hastuti dan Lestari, 2005). 
Bagi investor, pemecahan saham merupakan sinyal semakin baiknya kinerja 
perusahaan. Namun, keyakinan investor bahwa pemecahan saham merupakan 
sinyal baik tidak sepenuhnya benar. Beberapa hasil penelitian ada yang 
mendukung sekaligus ada yang kontra. Mishra (2006), Bechmann dan Raaballe 
(2007) dan Cakraborty (2012) menganggap bahwa kebijakan pemecahan saham 
hanyalah pemercantik  saja dan tidak mempengaruhi kekayaan pemegang saham, 
jumlah lembar saham menjadi semakin banyak akan tetapi dengan harga saham 
yang lebih murah.  
 
 
 
 
Alasan perusahaan melakukan pemecahan saham (stock split) adalah supaya 
harga sahamnya tidak terlalu tinggi, sehingga akan meningkatkan likuiditas 
perdagangannya. Namun pada kenyataannya, likuiditas pasar akan semakin rendah 
setelah pemecahan saham (stock split), yaitu volume perdagangan menjadi lebih 
rendah dibandingkan sebelumnya, biaya transaksi pialang secara proporsi meningkat 
dan bid-ask spread (selisih harga bid yang diajukan oleh pembeli dan harga ask yang 
diminta oleh penjual) juga lebih tinggi dari sebelumnya (Jogiyanto, 2000). 
Meskipun secara teoritis pemecahan saham tidak memiliki nilai ekonomis 
tapi banyak peristiwa pemecahan saham dipasar modal menunjukkan bahwa 
pemecahan saham merupakan peristiwa yang penting dalam praktik pasar modal. 
Pemecahan saham yang menjadikan harga saham menjadi lebih murah diharapkan 
akan mampu menjaga tingkat perdagangan saham dalam rentang yang optimal 
dan menjadikan saham lebih likuid. Harga saham yang murah akan menyebabkan 
investor membelinya sehingga akan meningkatkan volume perdagangan saham. 
Volume perdagangan saham merupakan salah satu alat yang dapat 
digunakan untuk melihat ada atau tidaknya reaksi pasar terhadap suatu peristiwa 
tertentu, untuk melihat pengaruh pemecahan saham terhadap volume perdagangan 
saham dilihat dari aktivitas perdagangan saham yang bersangkutan yang diukur 
dengan Trading Volume Activity (TVA). Trading Volume Activity (TVA) 
merupakan perbandingan antara jumlah saham yang diperdagangkan pada waktu 
tertentu dengan jumlah saham perusahaan yangberedar pada periode tertentu. 
Untuk mengetahui apakah aktivitas pemecahan saham dapat mempengaruhi 
volume perdagangan saham maka digunakan pengujian dengan uji beda dua rata-
rata, yaitu rata-rata TVA sebelum pemecahan saham dengan rata-rata TVA 
 
 
 
 
sesudah pemecahan saham. Bila terdapat perbedaan yang signifikan maka berarti 
pemecahan saham berpengaruh terhadap volume perdagangan saham (Hartono 
1998). 
Penelitian sebelumnya mengenai dampak stock split terhadap abnormal 
return saham dan volume perdagangan saham menunjukkan hasil yang tidak 
menyeluruh sama. Seperti penelitian yang dilakukan oleh Purnamawati (2017) 
yang menunjukkan bahwa tidak ada perbedaan volume perdagangan saham antara 
sebelum dan sesudah stock split. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh 
Indarti (2011) menunjukkan terdapat perbedaan volume perdagangan saham 
antara sebelum dan sesudah stock split. 
Hasil penelitian yang dilakukan oleh Alexander dan Kadafi (2018), 
menunjukkan bahwa tidak ada perbedaan antara abnormal return sebelum dan 
sesudah stock split. Hal ini berbanding terbalik dengan penelitian yang telah 
dilakukan oleh Utami (2015), yang telah behasil menunjukkan bahwa terdapat 
perbedaan antar abnormal Return sebelum dan sesudah stock split.  
Berdasarkan latar belakang tersebut, maka judul penelitian yang diangkat 
adalah “Analisis Stock Split Terhadap Abnormal Return Saham dan Volume 
Perdagangan Saham Pada Perusahaan yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) Periode 2015-2017” 
 
 
 
 
 
 
 
1.2. Identifikasi Masalah 
Berdasarkan latar belakang yang telah diungkapan di atas, maka masalah 
yang dapat diidentifikasi dalam penelitian ini adalah: 
1. Adanya perbedaan reaksi pasar terhadap corporate action stock split. 
2. Ketidakkonsistenan hasil penelitian terdahulu mengenai abnormal return 
saham dan volume perdagangan saham antara sebelum dan sesudah corporate 
action stock split. 
 
1.3. Batasan Masalah 
Batasan masalah dalam peneltian ini dibuat agar penelitian ini tidak 
menyimpang dari arah dan sasaran penelitian, serta dapat mengetahui sejauh mana 
hasil penelitian dapat dimanfaatkan. Agar tidak terlalu luas cakupan yang akan 
dibahas dan keterbatasan waktu serta kemampuan penulis, maka batasan masalah 
dalam penelitian ini meliputi: 
1. Variabel yang diteliti yaitu abnormal return saham dan volume 
perdagangan saham. 
2. Objek penelitian ini adalah perusahaan yang  melakukan  stock split 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2015-2017. 
 
 
1.4. Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang di atas, maka rumusan masalah pada penelitian 
ini adalah:  
 
 
 
 
1. Apakah terdapat perbedaan abnormal return saham antara sebelum dan 
sesudah corporate action stock split? 
2. Apakah terdapat perbedaan volume perdagangan saham sebelum dan 
sesudah corporate action stock split? 
 
1.5. Tujuan Penelitian 
Berdasarkan rumusan masalah, maka diperoleh tujuan dari penelitian ini 
adalah: 
1. Untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan abnormal return saham 
sebelum dan sesudah corporate action stock split. 
2. Untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan volume perdagangan saham 
sebelum dan sesudah corporate action stock split. 
 
1.6. Manfaat Penelitian 
1. Manfaat Teoritis 
Hasil  penelitian  ini  diharapkan dapat menjadi  tambahan  referensi  
empiris mengenai dampak corporate action stock split yang dapat meningkatkan 
reputasi perusahaan dan memudahkan investor untuk mengambil keputusan atau 
pertimbangan dalam melakukan investasi dan membuat kebijakan. 
2. Manfaat Praktis 
Hasil  penelitian  ini  diharapkan  dapat  memberi  informasi  dan sebagai 
bahan bacaan atau literatur mengenai corporate action stock split. Bagi peneliti 
 
 
 
 
selanjutnya, penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan referensi 
dalam pengembangan penelitian selanjutnya. 
 
1.7. Jadwal Penelitian 
Terlampir 
 
1.8. Sistematika Pembahasan 
Dalam penyajian dan pembahasan hasil penelitian ini akan disusun dengan 
sistematika sebagai berikut: 
BAB I PENDAHULUAN 
Pada bab ini akan dibahas tentang latar belakang masalah, identifikasi 
masalah, batasan masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat 
penelitian, jadwal penelitian dan sistematika penulisan skripsi. Sehingga akan 
diketahui fenomena apa yang terjadi dan permasalahan apa yang timbul yang 
membuat penelitian ini perlu untuk dilakukan. 
BAB II LANDASAN TEORI 
Bab ini menjelaskan tentang kajian teori, hasil penelitian yang relevan, 
kerangka berfikir, dan hipotesis yang dibangun oleh peneliti. Teori-teori yang 
dijelaskan adalah teori yang mendasari penelitian dan teori yang berkaitan dengan 
pembahasan dalam skripsi ini yang akan digunakan sebagai pedoman dalam 
menganalisis permasalahan yang ada. 
BAB III METODE PENELITIAN 
 
 
 
 
Bab ini membahas tentang waktu dan wilayah penelitian, jenis penelitian, 
populasi, sampel, teknik pengambilan sampel, data, sumber data, teknik 
pengumpulan data, variabel penelitian, definisi operasional variabel, instrumen 
penelitian, hingga teknik analisis data. Sehingga dengan demikian, metode 
penelitian akan dapat diketahui dan dijalankan dengan baik. 
BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
Bab ini berisi uraian tentang gambaran umum penelitian, pengujian dan 
hasil analisis data serta pembahasan hasil analisis data. Dengan demikian, bab ini 
akan menjadi pembuktian dari hipotesis yang dibangun oleh peneliti. 
BAB V PENUTUP 
Bab ini berisikan kesimpulan, keterbatasan dalam penelitian dan saran-saran 
untuk pihak perusahaan yang bersangkutan maupun pihak lain yang 
berkepentingan dengan penelitian ini. 
 
  
 
 
BAB II 
 
LANDASAN TEORI 
 
2.1  Kajian Teori 
2.1.1  Pasar Modal 
1.  Pengertian Pasar Modal 
Pasar modal adalah pasar dimana para investor bertemu untuk menjual 
atau membeli surat-surat berharga. Menurut Ang (1997), pasar modal adalah suatu 
situasi di mana para pelakunya (penjual dan pembeli) dapat menegosiasikan 
pertukaran satu komoditas atau kelompok komoditas. Menurut Undang-Undang 
No. 8 Tahun 1995, Bab I Pasal 1 Butir 13 Tentang Pasar Modal menyebutkan 
bahwa : “Pasar Modal adalah kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran 
umum dan perdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang 
diterbitkannya serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan efek.” Dari 
beberapa pengertian pasar modal tersebut dapat dijelaskan bahwa pasar modal 
merupakan pasar untuk berbagai instrument keuangan jangka panjang yang dapat 
diperjualbelikan, baik dalam bentuk utang, ekuitas (saham), instrumen derivatif 
maupun instrument lainnya. Instrumen keuangan jangka panjang antara lain 
saham, obligasi, warant, right, obligasi konvertibel dan berbagai produk turunan 
(derivatif) seperti opsi (put atau call). 
2. Alasan Dibentuknya Pasar Modal 
Pasar modal banyak dijumpai di banyak negara. Hal tersebut disebabkan 
karena pasar modal menjalankan fungsi ekonomi dan fungsi keuangan. Dalam 
menjalankan fungsi ekonominya, pasar modal menyediakan fasilitas untuk 
 
 
 
 
memindahkan dana dari lender (pihak yang memiliki kelebihan dana) ke 
borrower (pihak yang memerlukan dana). Fungsi keuangan dilakukan dengan 
menyediakan dana yang diperlukan oleh para borrowers tanpa keterlibatan para 
lenders secara langsung dalam kepemilikan aktiva riil yang diperlukan untuk 
investasi tersebut. 
3. Jenis-jenis Pasar Modal 
Pasar modal dapat dibedakan menjadi dua jenis yaitu sebagai berikut 
a.Pasar Perdana ( Primary Market ) 
Pasar Perdana adalah penawaran saham pertama kali dari emiten 
kepada para pemodal selama waktu yang ditetapkan oleh pihak penerbit (issuer) 
sebelum saham tersebut belum diperdagangkan di pasar sekunder. Biasanya 
dalam jangka waktusekurang-kurangnya 6 hari kerja. Harga saham di pasar 
perdana ditentukan oleh underwriter dan perusahaan yang bersangkutan. Dalam 
pasar perdana, perusahaan akan memperoleh dana yang diperlukan. Perusahaan 
dapat menggunakan dana hasil penjualan saham untuk mengembangkan dan 
memperluas barang modal untuk memproduksi barang dan jasa. Selain itu dapat 
juga digunakan untuk melunasi hutang dan memperbaiki struktur pemodalan 
usaha. 
   b.Pasar Sekunder ( Secondary Market ) 
Pasar sekunder adalah tempat terjadinya transaksi jual-beli saham 
diantara investor setelah melewati masa penawaran saham di pasar perdana. 
Dalam waktu selambat-lambatnya 90 hari setelah ijin emisi diberikan maka 
saham tersebut harus dicatatkan di bursa. Dengan adanya pasar sekunder para 
 
 
 
 
investor dapat membeli dan menjual saham setiap saat, sedangkan manfaat bagi 
perusahaan pasar sekunder berguna sebagai tempat untuk menghimpun investor 
lembaga dan perseorangan. Harga saham di pasar sekunder ditentukan oleh 
mekanisme pasar (kekuatan tarik menarik permintaan dan penawaran) yang 
terjadi di bursa efek. 
4. Manfaat Pasar Modal 
Pasar modal sebagai salah satu alternatif bagi perusahaan dalam 
menghimpun dana dan investasi dapat memberikan manfaat bagi berbagai pihak, 
diantaranya adalah : 
1. Manfaat bagi Investor yaitu : 
a. Memperoleh dividen bagi pemegang saham 
b. Memperoleh capital gain jika ada kenaikan harga saham 
c. Memperoleh bunga bagi pemegang obligasi 
d. Mempunyai hak suara dalam RUPS 
2. Manfaat bagi Emiten yaitu : 
a. Mendapatkan dana yang lebih besar. 
b. Perusahaan dapat lebih fleksibel dalam mengolah dana. 
c. Memperkecil ketergantungan terhadap bank . 
d. Besar kecilnya dividen tergantung besar kecilnya keuntungan. 
e. Tidak ada kewajiban yang terikat sebagai jaminan . 
3. Manfaat bagi Pemerintah yaitu : 
a. Membantu pemerintah dalam mendorong perkembangan pembangunan. 
b. Membantu pemerintah dalam mendorong kegiatan investasi. 
 
 
 
 
c. Membantu pemerintah dalam menciptakan kesempatan kerja. 
4. Manfaat pasar modal bagi lembaga penunjang yaitu: 
a. Likuiditas efek semakin tinggi. 
b. Semakin memberi variasi pada jenis lembaga penunjang. 
c. Sebagai pembentuk harga dalam bursa paralel. 
5. Pasar Modal yang Efisien 
Tandelilin (2001) menyatakan bahwa pasar modal dapat dikatakan efisien 
apabila harga semua sekuritas yang diperdagangkan telah mencerminkan semua 
informasi yang tersedia, sedangkan menurut Husnan (1998) pasar modal yang 
efisien adalah pasar di mana informasi yang tersedia secara luas, murah untuk 
para investor dan semua informasi yang relevan telah dicerminkan dalam harga 
sekuritas-sekuritas tersebut. Pasar modal efisien terbagi menjadi tiga tingkat 
(Pandji, 2001), yaitu : 
a. Pasar efisien bentuk lemah (weak form) 
 Adalah suatu pasar modal dimana harga saham sekarang 
merefleksikan semua informasi historis (seperti harga dan volume 
perdagangan dimasa lalu). Lebih lanjut informasi masa lalu dihubungkan 
dengan harga saham untuk membantu menentukan harga saham sekarang. 
Oleh karena itu, informasi historis tersebut tidak dapat langsung digunakan 
untuk memprediksi perubahan dimasa yang akan datang karena sudah 
tercermin pada harga saham saat ini. 
 
 
 
 
Berbagai kecenderungan harga dapat ditemukan oleh analisis 
kecenderungan informasi masa lalu. Jadi, pasar modal efisien bentuk lemah 
harga saham mengikuti kecenderungan tersebut. 
b. Pasar efisien bentuk setengah kuat (semi strong) 
Pasar efisien bentuk setengah kuat adalah pasar dimana harga 
saham pada pasar modal menggambarkan semua informasi yang 
dipublikasikan (seperti earnings, dividen, pengumuman pemecahan saham, 
penerbitan saham baru dan kesulitan keuangan yang dialami perusahaan) 
sampai ke masyarakat keuangan. Tujuannya adalah untuk meminimalkan 
ketidaktahuan mengenai operasi perusahaan dan dimaksudkan untuk 
menjelaskan dan menggambarkan kebenaran nilai dari suatu efek yang telah 
dikeluarkan oleh suatu institusi. Jadi semua informasi yang relevan 
dipublikasikan menggambarkan harga saham yang relevan. Jadi dapat 
disimpulkan dalam pasar efisien bentuk setengah kuat ini investor tidak dapat 
berharap akan mendapatkan abnormal return jika strategi yang dilakukan 
hanya didasari oleh informasi yang telah dipublikasikan. 
c. Pasar efisien bentuk kuat (strong form) 
Pasar modal yang efisien dalam bentuk kuat merupakan tingkat 
efisien pasar yang tertinggi (konsep pasar yang tertinggi). Konsep pasar 
efisien bentuk kuat mengandung arti bahwa semua informasi direfleksikan 
dalam harga saham baik informasi yang dipublikasikan maupun informasi 
yang tidak dipublikasikan (private information),sehingga dalam pasar bentuk 
ini tidak akan ada seorang investor yang dapat memperoleh abnormal return. 
 
 
 
 
Private Information adalah informasi yang hanya diketahui oleh orang dalam 
dan bersifat rahasia karena alasan strategi. 
2.1.2 Pemecahan Saham 
Menurut kamus istilah keuangan dan investasi, stock split atau pemecahan 
saham merupakan pemecahan jumlah saham yang beredar dari suatu perusahaan 
tanpa penambahan apapun dalam ekuitas pemegang saham. Menurut Van Horne 
dan Wachowics (1995), pemecahan saham merupakan kenaikan jumlah saham 
yang beredar dengan mengurangi nilai nominal suatu saham secara proporsional. 
Sedang menurut Robert Ang (1997), pemecahan saham merupakan suatu aksi 
yang dilakukan oleh emiten dengan memecah nilai sahamnya menjadi nilai 
nominal yang lebih kecil.  
Pemecahan saham ini memberikan informasi yang mampu memberikan 
keyakinan tinggi tentang masa depan perusahaan. Pengaruh informasi terhadap 
harga saham menunjukkan hasil yang menyenangkan disekitar waktu 
pengumuman pemecahan saham, harga saham mengalami kenaikan yang cukup 
tinggi, namun bukti yang diperoleh harus diinterprestasikan dengan hati–hati. 
Ternyata pemecahan saham yang dilakukan ini mendahului adanya peningkatan 
deviden kas dan laba. Pasar tampaknya menganggap pemecahan saham sebagai 
indikasi adanya peningkatan laba perusahaan, jadi peningkatan harga saham yang 
terjadi bukan disebabkan oleh adanya pemecahan saham itu sendiri namun lebih 
disebabkan oleh informasi yang positif. 
 
 
 
 
 
 
1. Jenis-jenis Pemecahan Saham 
Pemecahan saham yang dapat dilakukan oleh emiten dibagi menjadi dua 
jenis pemecahan (Ewijaya dan Indriantoro, 1999), yaitu: 
a. Pemecahan Naik (split up) 
Pemecahan naik atau split up merupakan penurunan nilai nominal saham dan 
menambah jumlah saham yang beredar. Pemecahan naik dilakukan apabila 
harga saham terlalu tinggi, sehingga harga saham tersebut harus diturunkan 
untuk mencapai kisaran harga tertentu. Misalnya, pemecahan saham dengan 
faktor pemecahan 1:2, 1:3, 1:4 dan 1:10 . 
b. Pemecahan Turun (split down) 
Pemecahan turun atau split down merupakan peningkatan nilai nominal per 
saham dan mengurangi jumlah saham yang beredar. Misalnya, pemecahan 
saham dengan faktor pemecahan 2:1, 3:1, dan 4:1. Pemecahan saham yang 
dilakukan di Indonesia selama ini hanya pemecahan saham naik dan belum 
pernah melakukan pemecahan saham turun. 
2. Teori Pemecahan Saham 
a. Efficient Market Theory 
Dalam efficient market theory disebutkan bahwa pasar akan 
bereaksi terhadap informasi yang dipublikasikan apabila informasi 
tersebut mengandung nilai ekonomis. Pasar yang efisien adalah suatu 
pasar bursa dimana efek yang diperjualbelikan merefleksikan seluruh 
informasi yang mungkin terjadi dengan cepat serta akurat. Konsep 
efisiensi pasar menyatakan bahwa pemodal selalu menyertakan factor 
 
 
 
 
informasi yang tersedia kedalam keputusan mereka sehingga terefleksi 
pada harga yang mereka transaksikan. 
Jadi harga yang berlaku di pasar telah mengandung informasi 
tersebut (Ang, 1997). Jika pasar efisien, maka suatu pengumuman yang 
tidak ekonomis maka tidak akan mengakibatkan reaksi pasar atas 
pengumuman peristiwa tersebut maka apabila pasar bereaksi pada 
pengumuman yang tidak memiliki nilai ekonomis berarti pasar tersebut 
belum efisien karena tidak dapat membedakan pengumuman yang berisi 
informasi ekonomis dengan informasi yang tidak ekonomis. 
b. Trading Range Theory 
Trading Range Theory memberikan penjelasan bahwa 
pemecahan saham meningkatkan likuiditas perdagangan saham. 
Manajemen menilai harga saham terlalu tinggi sehingga kurang menarik 
untuk diperdagangkan. Manajemen berupaya untuk menata kembali harga 
saham pada rentang harga tertentu yang lebih rendah dibandingkan 
sebelumnya. (McNicholes, et.al, 1990 dalam Khomsiyah, 2001). Hal ini 
diharapkan semakin banyak investor yang akan terlibat dalam 
perdagangan. Dengan adanya pemecahan saham, harga saham akan 
menjadi lebih rendah sehingga akan banyak investor yang mampu 
bertransaksi (Ikenberry, et.al,1996).  
Trading Range Theory menyatakan bahwa perusahaan 
melakukan pemecahan saham didorong oleh perilaku praktisi pasar yang 
 
 
 
 
konsisten dengan anggapan bahwa dengan melakukan pemecahan saham 
dapat menjaga harga saham tidak terlalu mahal. Dimana selanjutnya nilai 
nominal saham dipecah karena ada batas harga yang optimal (optimal 
range) untuk saham. Tujuan dari pemecahan nilai nominal saham adalah 
untuk meningkatkan daya beli investor sehingga banyak pelaku pasar 
modal yang tetap memperjualbelikan saham tersebut sehingga kondisi ini 
pada akhirnya akan meningkatkan likuiditas saham. Dengan pemecahan 
saham maka harga saham akan lebih rendah, sehingga lebih banyak 
investor yang tertarik untuk membeli saham tersebut, secara otomatis 
aktivitas perdagangan saham juga meningkat. 
c. Signaling Theory 
Signaling Theory menyatakan bahwa terdapat informasi 
asimetri yaitu kondisi dimana suatu pihak memiliki informasi yang lebih 
banyak daripada pihak lainnya (Pramastuti, 2007). Dalam hal ini terjadi 
pada manajemen yang memiliki informasi yang lebih banyak 
dibandingkan dengan investor. Informasi yang diterima dapat ditanggapi 
secara berbeda oleh investor. Kondisi perusahaan yang berbeda juga 
berpengaruh pada anggapan investor. Perusahaan yang memiliki kondisi 
fundamental yang lebih baik akan lebih mudah mendapat kepercayaan dari 
investor. Namun untuk perusahaan dengan kondisi yang sebaliknya tentu 
tidak sama dalam memperoleh kepercayaan investor ( Bhattacharya & 
Dittmar, 2001). 
 
 
 
 
    Pemecahan saham memberikan sinyal yang positif karena manajer 
perusahaan menyampaikan prospek masa depan perusahaan yang baik dari 
perusahaan kepada publik yang belum mengetahuinya sehingga dapat meyakinkan 
investor untuk menanamkan modal di perusahaan tersebut. Pernyataan ini sesuai 
dengan yang ditemukan oleh Brennan & Hugnes,(1991) bahwa pemecahan saham 
yang dilakukan oleh emiten mengandung biaya yang akan ditanggung, maka 
hanya perusahaan yang mempunyai kinerja baik saja yang dapat menanggung 
biaya tersebut. 
2.1.3  Abnormal Return 
Abnormal return merupakan selisih dari return yang sesungguhnya 
(actual return) dengan return yang diharapkan (expected return) (Ang, 1997). 
Tingkat keuntungan yang sesungguhnya merupakan perbandingan antara selisih 
harga saham periode sekarang dengan periode sebelumnya. abnormal return yang 
positif mengindikasikan bahwa tingkat keuntungan yang diperoleh lebih besar 
yaitu antara actual return dan expected return. Berkaitan dengan peristiwa 
pemecahan saham, abnormal return yang positif setelah pemecahan saham dapat 
memberikan keuntungan diatas normal pada investor. Sebaliknya, apabila 
abnormal return setelah pemecahan saham negatif menunjukkan bahwa 
keuntungan yang didapat investor dibawah normal.  
Penelitian Brown dan Warner (1985) menyatakan bahwa return 
ekspektasi merupakan return yang harus diestimasi. Menurut Brown danWarner 
(1985), return ekspektasi dapat dicari dengan menggunakan model Market 
Adjusted Model, yang menganggap bahwa penduga yang terbaik untuk 
 
 
 
 
mengestimasi return suatu sekuritas adalah return indeks pasar tersebut. Dengan 
menggunakan model ini, tidak perlu menggunakan periode estimasi untuk 
membentuk model estimasi karena return sekuritas yang diestimasi sama dengan 
return indeks pasar. Berikut adalah rumus menghitung Market Adjusted Model :  
ARi,t = Ri,t – Rmt 
Keterangan : 
ARi,t = abnormal return saham i pada periode ke t 
Ri,t     = actual return saham i pada periode ke t 
Rmt    = Return espektasi pasar 
2.1.4  Event Study ( Identifikasi Peristiwa ) 
Event study adalah suatu pengamatan mengenai pergerakan harga 
saham di pasar modal untuk mengetahui apakah ada abnormal return yang 
diperoleh pemegang saham akibat dari suatu peristiwa tertentu (Peterson, 1989). 
Sedangkan menurut Kritzman (1994), event study bertujuan mengukur hubungan 
antara suatu peristiwa yang mempengaruhi surat berharga dan pendapatan (return) 
dari surat berharga tersebut. Menurut Jogiyanto (2000) event study merupakan 
studi yang mempelajari reaksi pasar terhadap suatu peristiwa yang informasinya 
dipublikasikan sebagai suatu pengumuman.  
Jika pengumuman mengandung informasi (information content), maka 
pasar diharapkan akan bereaksi pada waktu pengumuman tersebut diterima oleh 
pasar. Dari pengertian tersebut sebenarnya event study dapat digunakan untuk 
melihat reaksi pasar modal (dengan pendekatan pergerakan harga saham) terhadap 
suatu peristiwa tertentu. Sejalan dengan tujuan itu, event study dapat digunakan 
 
 
 
 
untuk menguji hipotesis pasar efisien (efficient market hyphothesis) pada bentuk 
setengah kuat (semi – strong form), seperti yang dilakukan Fama, dkk (1969), 
yang kemudian diikuti oleh berbagai peneliti pada pasar modal lainnya.  
Peristiwa yang dimaksud dalam penelitian ini adalah peristiwa 
pengumuman pemecahan saham yang dilakukan perusahaan yang terdaftar di 
BEI. Dalam event study dikenal istilah event window (jendela peristiwa) / event 
date (tanggal peristiwa) dan estimation period (periode estimasi). Periode 
peristiwa disebut juga dengan periode pengamatan / jendela peristiwa (event 
window) mempunyai panjang yang bervariasi, lama dari jendela yang umumnya 
digunakan berkisar 3 hari – 121 hari untuk data harian dan 3 bulan –121 bulan 
untuk data bulanan. Sedangkan lama periode estimasi yang umum digunakan 
adalah berkisar dari 100 hari – 300 hari untuk data harian dan berkisar 24 – 60 
bulan untuk data bulanan (Jogiyanto, 1998). 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
2.2 Penelitian Yang Relevan 
Hasil penelitian terdahulu mengenai topik yang berkaitan dengan 
penelitian ini dapat dilihat dalam tabel dibawah ini: 
Tabel 2.1 
Hasil Penelitian yang Relevan 
Nama 
Peneliti 
Judul Penelitian 
Variabel 
Penelitian 
Hasil 
Alexander 
dan Kadafi 
(2018) 
Analisis Abnormal 
Return Dan Trading 
Volume Activity 
Sebelum Dan Sesudah 
Stock Split Pada 
Perusahaan Yang 
Terdaftar Di Bursa 
Efek Indonesia 
Abnormal 
Return Dan 
Trading Volume 
Activity 
1) Tidak ada perbedaan antara 
abnormal return sebelum dan 
sesudah stock split. 
2) Tidak terdapat perbedaan 
antara trading volume activity 
sebelum dan sesudah 
pemecahan saham. 
Yasa, 
Purnamawa
ti dan 
Wahyuni 
(2017) 
Analisis Komparatif 
Volume Perdagangan 
Dan Abnormal Return 
Saham Pada 
Perusahaan Yang 
Terdaftar Di Bei 
Sebelum Dan Setelah 
Pemecahan Saham 
 
 Volume 
Perdagangan 
dan Abnormal 
Return Saham 
1) Tidak ada perbedaan volume 
perdagangan sebelum dan 
sesudah pemecahan saham 
(stock Split). 
2) Terdapat perbedaan antara 
abnormal return sebelum dan 
setelah pemecahan saham. 
 
Munthe 
(2016) 
Perbandingan 
Abnormal Return Dan 
Likuditas Saham 
Sebelum Dan Sesudah 
Stock Split: Studi Pada 
Perusahaan Yang 
Terdaftar Di Bursa 
Efek Indonesia 
Abnormal 
Return dan 
Likuiditas 
Saham 
 
1) Terdapat perbedaan yang 
signifikan rata-rata abnormal 
return sebelum dan sesudah 
stock split. 
2) Terdapat perbedaan yang 
signifikan likuiditas saham  
sebelum dan sesudah stock split. 
 
Utami 
(2015) 
Analisis Trading 
Volume Activity Dan 
Average Abnormal 
Return Sebelum Dan 
Sesudah Melakukan 
Pemecahan Saham 
(Stock Split) Pada 
Perusahaan Yang 
Terdaftar Di Bursa 
Efek Indonesia. 
Trading Volume 
Activity da 
Average 
Abnormal 
Return 
1) Terdapat perbedaan trading 
volume activity sebelum dan 
sesudah pengumuman stock 
split. 
2) Terdapat perbedaan abnormal 
return sebelum dan sesudah 
pengumuman stcok split. 
 
 
 
 
 
Sumber : dari berbagai sumber (2018) 
 
2.3 Kerangka Berfikir 
Berdasarkan landasan teori di atas, dapat disusun suatu kerangka 
pemikiran sebagai berikut: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Nama 
Peneliti 
Judul Penelitian 
Variabel 
Penelitian 
Hasil 
Indarti dan 
Purba 
(2011) 
Analisis Perbandingan 
Harga Saham Dan 
Volume Perdagangan 
Saham Sebelum Dan 
Sesudah Stock Split 
Harga Saham 
dan Volume 
Perdagangan 
Saham  
1) Terdapat perbedaan rata-rata 
harga saham yang signifikan 
pada periode sebelum 
dansesudah pengumuman 
pemecahan saham. 
2) Terdapat perbedaan yang 
signifikan antara volume 
perdagangan sebelum dan 
sesudah peristiwa pemecahan 
saham. 
 
 
 
 
   Skema Kerangka Berpikir 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Pengumuman 
Stock Split (2015-
2017) 
 2015-2017 
Reaksi Pasar 
Volume Perdagangan 
Saham 
Abnormal 
Return 
 
Uji Beda  
Tidak Ada 
Reaksi Pasar 
 
Ada Reaksi 
Pasar 
 
Tidak Terdapat  
Perbedaan 
Terdapat 
Perbedaan 
 
Sesudah 
Stock Split 
 
 
 
 
Sebelum   
Sebelum 
Stock Split 
 
 
 
 
Sebelum   
Sesudah 
Stock Split 
Sebelum 
Stock Split 
 
 
 
 
Sebelum   
 
 
 
 
2.4. Hipotesis 
Hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap rumusan masalah 
penelitian, oleh karena itu rumusan masalah penelitian biasanya disusun dalam 
bentuk kalimat pertanyaan. Serta merupakan jawaban teoritis terhadap rumusan 
masalah dalam penelitian (Sugiyono, 2013: 93).  
Menurut Robert Ang (1997), pemecahan saham merupakan suatu aksi 
yang dilakukan oleh emiten dengan memecah nilai sahamnya menjadi nilai 
nominal yang lebih kecil. Pemecahan saham ini memberikan informasi yang 
mampu memberikan keyakinan tinggi tentang masa depan perusahaan 
Menurut Suad Husnan dkk, 2005, volume perdagangan saham merupakan 
rasio antara jumlah lembar saham yang diperdagangkan pada waktu tertentu 
terhadap jumlah saham yang beredar pada waktu tertentu. Jumlah saham yang 
diterbitkan tercermin dalam jumlah lembar saham saat perusahaan tersebut 
melakukan emisi saham.   
Abnormal Return atau excess return merupakan kelebihan dari actual 
return (return yang sesungguhnya terjadi) terhadap normal return,dimana normal 
return merupakan expected return (return yang diharapkan investor), dengan 
demikian return yang tidak normal (abnormal return) adalah selisih antara return 
yang sesungguhnya terjadi dengan return ekspektasi (Jogiyanto, 2000). 
 
 
 
 
 
 
 
Dari penjelasan materi-materi dan hasil penelitian sebelumnya, maka 
peneliti menentukan hipotesis sebagai berikut: 
H1 : Terdapat perbedaan Abnormal Return sebelum dan sesudah pengumuman 
stock split. 
H2 : Terdapat perbedaan Volume Perdagangan Saham sebelum dan sesudah 
pengumuman stock split. 
 
 
 
BAB III 
 
METODE PENELITIAN 
 
3.1.  Waktu dan Wilayah Penelitian 
 Waktu yang digunakan dalam penelitian ini dari penyusunan usulan 
sampai penyusunan laporan penelitian adalah dari Maret 2018 sampai Oktober   
2018. Adapun Wilayah penelitian ini yaitu perusahaan yang tergabung Bursa Efek 
Indonesia (BEI) tahun 2015-2017. 
 
3.2.  Jenis Penelitian 
Penelitian ini termasuk dalam jenis penelitian kuantitatif. Menurut Efferin, 
et. al. (2008: 14), penelitian kuantitatif adalah penelitian yang menekankan pada 
pengujian teori-teori, dan atau hipotesis-hipotesis, melalui pengukuran variabel-
variabel penelitian dalam angka (quantitative) dan melakukan analisis data dengan 
prosedur statistik dan atau permodelan matematis. Penelitian ini juga 
menggunakan studi peristiwa event study, yaitu studi yang menyelidiki reaksi 
pasar terhadap kandungan informasi dari suatu pengumuman atau publikasi 
peristiwa tertentu (Tandelilin,2010). 
Penelitian ini ditujukan untuk menjelaskan hubungan stock split terhadap 
varibel-variabel penelitian, yaitu abnormal return saham dan volume perdagangan 
saham dan untuk menguji hipotesis yang dirumuskan. Ketersediannya data yang 
diperlukan dalam penelitian membuat penelitian ini juga termasuk dalam studi 
 
 
 
 
empiris pada perusahaan di Bursa Efek Indonesia (BEI), di mana perusahaan 
tersebut telah mengumumkan laporan keuangannya. 
3.3.  Populasi, Sampel, dan Teknik Pengambilan Sampel 
1. Populasi 
  Populasi dalam penelitian ini adalah perusahan-perusahaan yang 
melakukan stock split yang tergabung di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2015-
2017, yang terdiri dari 49  perusahaan.  
 
2. Sampel 
   Sampel adalah bagian dari populasi (elemen) yang memenuhi syarat untuk 
diteliti (Efferin, et. al., 2008: 74). Pengambilan sampel merupakan proses memilih 
sejumlah elemen secukupnya dari sebuah populasi, sehingga penelitian terhadap 
sampel dan pemahaman tentang sifat atau karakteristiknya akan dapat 
menggeneralisasikan sifat atau karakteristik tersebut pada elemen populasi. Maka 
sampel dalam penilitian ini adalah 49 perusahaan yang melakukan stock split yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2017. 
 
3. Teknik Pengambilan Sampel 
  Sampel dipilih berdasarkan teknikal purposive sampling berdasarkan 
pertimbangan (judgment sampling), yaitu pengambilan sampel secara tidak acak 
yang informasinya diperoleh dengan menggunakan pertimbangan tertentu 
(Indriantoro dan Supomo, 2014: 131). Kriteria pengambilan sampel dalam 
penelitian ini adalah: 
 
 
 
 
1. Perusahaan di Bursa Efek Indonesia yang melakukan stock split selama 
periode penelitian, yaitu tahun 2015-2017. 
2. Memiliki kelengkapan data selama periode penelitian dan menerbitkan 
annual report di situs Bursa Efek Indonesia. 
3. Tidak melakukan kebijakan lain seperti stock dividen (dividen saham), right 
issue, bonus share (saham bonus) atau pengumuman perusahaan yang 
bersifat strategis yang secara langsung dapat mempengaruhi likuiditas saham 
pada waktu pengumuman stock split atau pada periode sekitar pengumuman 
stock split. 
   Proses seleksi sampel pada penelitian ini dapat dijelaskan pada 
tabel di bawah ini. 
Tabel 3.1 
Proses Seleksi Sampel Berdasarkan Kriteria 
 
Keterangan Jumlah 
Jumlah perusahaan yang melakukan stock split dan 
tergabung di BEI tahun 2015-2017 
49 
Jumlah perusahan yang tidak memiliki kelengkapan data 
selama periode penelitian 
- 
Jumlah perusahaan yang melakukan kebijakan lain seperti 
stock deviden (deviden saham), right issue, bonus share 
(saham bonus) atau pengumuman perusahaan yang bersifat 
strategis yang secara langsung dapat mempengaruhi 
likuiditas saham pada waktu pengumuman stock split atau 
pada periode sekitar pengumuman stock split. 
 
- 
Jumlah sampel 49 
Sumber: data diolah, 2018 
 
 Sehingga dari uraian di atas, didapatlah 49 perusahaan yang memenuhi 
kriteria untuk dilakukan penelitian. Sedangkan jumlah waktu pengamatan (event 
window) dalam penelitian ini adalah 14 hari, yaitu 7 hari sebelum pengumuman 
 
 
 
 
stock split dan 7 hari sesudah pengumuman stock split. Sehingga jumlah 
keseluruhan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebanyak 686 data. 
3.4.  Data dan Sumber Data 
  Data adalah semua hasil observasi atau pengukuran yang telah dicatat 
untuk suatu keperluan (Soeratno dan Arsyad, 2008: 67). Jenis data yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Menurut Indriantoro dan 
Supomo (2014: 147), data sekunder merupakan suatu data penelitian yang 
diperoleh peneliti secara tidak langsung melalui media perantara. 
 Data sekunder yang digunakan dalam penelitian ini yaitu berupa data 
harga saham harian dan data return saham harian, harga saham harian dan volume 
saham beredar yang diperoleh dari situs yahoo finance untuk mencari nilai 
abnormal return saham dan volume perdagangan saham. 
   
3.5.  Teknik Pengumpulan Data 
  Untuk memperoleh data serta informasi yang dapat menunjang penelitian 
ini, penulis menggunakan teknik-teknik dalam pengumpulan data, sebagai berikut:  
1. Penelitian Kepustakaan (Library Research)  
  Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk memperoleh teori-teori yang 
mendukung penelitian ini dengan cara mempelajari, meneliti, mengkaji, serta 
menelaah literatur teoritis berupa buku, makalah, dan jurnal yang berhubungan 
dengan topik penelitian. Data ini dikumpulkan guna sebagai data pendukung 
sehingga dapat memberikan gambaran yang lebih jelas tentang masalah yang 
diteliti dan landasan teori untuk menganalisisnya. 
2. Dokumentasi 
 
 
 
 
Metode ini dilakukan dengan cara mencatat data-data yang telah 
dipublikasi oleh lembaga-lembaga pengumpul data, mengumpulkan, serta 
mengkaji data sekunder, yaitu berupa data return saham harian, harga saham 
harian dan volume saham beredar perusahaan yang melakukan stock split periode 
2015-2017.  
Untuk mendapatkan dan mengumpulkan data perusahaan yang akan 
digunakan dalam penelitian ini, peneliti melakukan pencarian data dengan cara 
browsing ke situs BEI www.finance.yahoo.com, dan data pendukung lainnya 
yang diperoleh melalui artikel-artikel di internet, bulletin, jurnal, dan penelitian 
lain yang terkait dan relevan dengan penelitian ini. Setelah data-data yang 
dibutuhkan telah terkumpul semua, peneliti menganalisis dan mengevaluasi data 
agar dapat diolah lebih lanjut. 
 
3.6.  Definisi Operasional Variabel 
Penelitian ini menganalisis perbedaan abnormal return saham dan volume 
perdagangan saham perusahaan antara sebelum dan sesudah stock split. Definisi 
masing-masing variabel dalam penelitian ini adalah: 
1. Abnormal Return (AR) 
Abnormal return adalah selisih dari return yang sesungguhnya (actual 
return) dengan return yang diharapkan (expected return) (Ang,1997). Return 
saham merupakan keuntungan yang diperoleh investor atas apa yang telah 
diinvestasikannya. Actual Return adalah selisih antara harga sekarang dengan 
harga sebelumnya secara relatif. Perhitungan abnormal return penelitian ini 
dengan menggunakan model yang disesuaikan-pasar yaitu market adjusted model. 
 
 
 
 
Adapun rumus yang digunakan yaitu sesuai dengan market adjusted model 
sebagai berikut : 
ARit = Rit - Rmt 
Keterangan : 
ARit = abnormal return saham ke i pada periode ke t 
Rit = actual return saham ke i pada periode ke t, yang dihitung dengan rumus : 
Ri,t =     Pi,t-Pi,t-1 
       Pi,t-1 
Keterangan :       
Ri,t = Actual return sekuritas ke i pada periode ke t 
Pi,t = Harga saham ke i pada periode ke t 
Pi,t-1 = Harga saham ke i pada periode ke t-1 
Rmt = Expected return saham pada periode ke t, yang 
dihitung dengan rumus : 
Rmt = ( IHSGt - IHSGt-1 ) 
                   IHSGt-1 
Keterangan : 
Rmt = Expected return saham pada periode ke t 
IHSGt = Indeks harga saham gabungan pada periode ke t 
IHSGt-1 = Indeks harga saham gabungan pada periode ke t-1 
2. Trading Volume Activity 
 Volume perdagangan saham diukur melalui aktivitas perdagangan relative 
(Relative Trading Volume Activity) yang dirumuskan oleh Beaver et.al (1968) 
sebagai berikut :    
 
 
 
 
TVA =   Jumlah saham perusahaan i yang diperdagangkan pada waktu t 
                  Jumlah saham perusahaan i yang beredar pada waktu t 
Sebagaimana yang telah diuraikan di atas, adapun definisi operasional dan 
indikator variabel dalam penelitian ini terangkum dalam tabel berikut: 
 
Tabel 3.2 
Variabel dan Definisi Operasional 
Variabel Konsep Variabel Indikator 
Abnormal 
Return 
Saham 
Abnormal return 
adalah selisih dari 
return yang 
sesungguhnya 
(actual return) 
dengan return yang 
diharapkan 
(expected return) 
(Ang,1997) 
ARit = Rit - Rmt 
 
Trading 
Volume 
Activity 
Trading Volume 
Activity adalah 
keseluruhan nilai 
transaksi pembelian 
maupun penjualan 
saham oleh investor 
dalam satuan uang 
(Beaver et.al 1968) 
 
TVA= 
                                                         
                                                 
 
 
3.7 Teknik Analisis Data 
Data yang diperoleh dalam penelitian ini perlu di analisis lebih lanjut agar 
dapat ditarik suatu kesimpulan yang tepat. Oleh karena itu, perlu ditetapkan teknik 
analisis yang sesuai dengan tujuan penelitian, dan juga untuk menguji kebenaran 
hipotesis. Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
menggunakan analisis uji beda dua rata-rata dengan bantuan program SPSS 20. 
 
 
 
 
Tujuan analisis data adalah untuk mendapatkan informasi relevan yang 
terkandung didalam data tersebut dan menggunakan hasilnya untuk memecahkan 
suatu masalah. Adapun teknik analisis data dalam penelitian ini adalah:  
1. Analisis Statistik Deskriptif 
  Statistik deskriptif pada dasarnya merupakan transformasi data penelitian 
dalam bentuk tabulasi, sehingga mudah untuk dipahami dan diinterpretasikan. 
Tujuan statistik deskriftif ini adalah untuk memberikan gambaran atau deskripsi 
suatu data yang dapat dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, nilai 
maksimum, nilai minimum, dan standart deviasi (Latan dan Temalagi, 2013: 27). 
  Mean sebagai ukuran pemusatan data, digunakan untuk menunjukkan rata-
rata dari masing-masing variabel. Nilai maksimum, minimum, dan standart 
deviasi sebagai ukuran penyebaran data. Maximum, menunjukkan nilai tertinggi 
dari suatu deretan data. Minimum, menunjukkan nilai terendah dari suatu deretan 
data. Standar deviasi, digunakan untuk menunjukkan dispersi rata-rata sampel. 
Sedangkan kurtosis dan skewness sebagai ukuran distribusi data (Yamin dan 
Kurniawan, 2014: 15). 
a. Uji Normalitas 
 Sebelum melakukan analisis data, terlebih dahulu dilakukan uji normalitas 
data dengan tujuan untuk mengetahui apakah sampel yang diambil terdistribusi 
secara normal ataukah tidak. 
 Pada penelitian ini, uji normalitas dilakukan dengan teknik Kolmogorov 
Smirnov Test. Uji normalitas ini berfungsi untuk menentukan alat uji statistik apa 
yang digunakan. Apabila data yang diuji ternyata terdistribusi normal maka akan 
 
 
 
 
digunakan statistik parametrik dimana hipotesis diuji dengan uji t beda rata-rata 
untuk sampel berpasangan (Paired Sample T-Test). Namun bila data tidak 
terdistribusi secara normal maka akan digunakan statistik nonparametrik dimana 
hipotesis diuji dengan uji Wilcoxon Signed Rank Test. 
 Menurut Santoso (2002) kenormalan data diindikasikan dengan: 
a. Nilai Asymp. Sig. atau probabilitas lebih besar dari 0.05 (Sig.>0.05) yang 
artinya data terdistribusi secara normal 
b. Nilai Asympg. Sig. atau probabilitas lebih kecil dari 0.05 (Sig.<0.05) yang 
artinya tidak terdistribusi secara normal 
3. Uji Hipotesis 
 Pengkajian statistik dengan menggunakan uji-t berpasangan mempunyai 
tujuan untuk mengetahui ada atau tidaknya perbedaan rata-rata antara harga 
saham dan volume perdagangan saham sebelum dan sesudah pengumuman, dalam 
hal ini adalah pengumuman stock split. 
 Apabila data berdistribusi normal, maka uji hipotesis akan dilakukan 
dengan menggunakan Paired Sample T-Test. Adapun kriteria pengujian Paired 
Sample T-Test adalah :  
a)  H1 diterima apabila nilai t hitung > t tabel atau –t hitung < -t tabel, artinya 
terdapat perbedaan harga saham dan volume perdagangan saham sebelum dan 
sesudah stock split  2015-2017. 
b)  H1 ditolak apabila nilai t hitung < t tabel atau –t hitung > -t tabel, artinya 
tidak terdapat perbedaan harga saham dan volume perdagangan saham sebelum 
dan sesudah stock split  2015-2017. 
 
 
 
 
 Pengujian menggunakan uji dua sisi dengan tingkat signifikansi α = 5% 
atau 0,05. Apabila hasil signifikansi hasil dari statistik di bawah 0,05 berarti 
terdapat perbedaan harga saham dan volume perdagangan saham sebelum dan 
sesudah stock split 2015-2017, yang artinya H1 diterima. Sementara itu, apabila 
hasil signifikansi hasil dari statistik di atas 0,05 berarti tidak terdapat perbedaan 
harga saham dan volume perdagangan saham sebelum dan sesudah stock split 
2015-2017, yang artinya H1 ditolak.  
 Pengkajian dengan menggunakan uji wilcoxon signed rank test digunakan 
jika data berdistribusi tidak normal (statistik nonparametrik). Adapun kriterianya 
adalah sebagai berikut : 
a) Nilai Asymp.Sig. lebih besar atau sama dengan 0,05 (Sig. > 0,05) yang 
artinya tidak terdapat perbedaan yang signifikan atau H0 diterima. 
b) Nilai Asymp.Sig. lebih kecil dari 0,05 (Sig. < 0,05) yang artinya terdapat 
perbedaan yang signifikan atau H0 ditolak. 
 Kemudian dilakukan interpretasi peringkat pada uji wilcoxon signed yaitu 
a) Negative Ranks (Selisih Negatif), artinya terjadi perbedaan ke arah yang 
menurun. 
b) Positive Ranks (Selisih Positif), artinya terjadi perbedaan ke arah yang        
meningkat. 
c) Ties (Kesamaan Nilai), artinya tidak terjadi perbedaan sama sekali. 
 
 
 
 
 
BAB IV 
 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
 
4.1. Hasil Penelitian 
4.1.1. Deskripsi Data Penelitian 
Stock split merupakan keputusan suatu perusahaan untuk melakukan 
pemecahan saham, sehingga menyebabkan bertambahnya jumlah lembar saham 
yang beredar tanpa transaksi jual beli yang mengubah modal. Keputusan 
perusahaan untuk melakukan stock split umumnya mengalami gejolak pada harga 
saham dan volume perdagangan, adapun deskripsi abnormal return dan trading 
volume activity (TVA) adalah sebagai berikut: 
Tabel 4.1  
Rata-rata Abnormal Return 
 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Abnormal 
return_Sebelum 
49 -0.07803 0.12950 0.00578 0.02878 
Abnormal return 
_Sesudah 
49 -0.03486 0.22216 0.00519 0.03599 
Valid N (listwise) 49     
 
Berdasarkan hasil deskripsi tentang data rata-rata abnormal return sebelum 
dilakukan keputusan stock split diketahui bahwa nilai rata-rata terendah abnormal 
return adalah -0.07803; nilai rata-rata tertinggi abnormal return adalah 0.12950; 
nilai rata-rata abnormal return adalah 0.00578 dan standar deviasi adalah 
0.02878. Hasil statistik diskriptif rata-rata abnormal return sesudah keputusan 
stock split diketahui bahwa nilai rata-rata terendah abnormal return adalah 
 
 
 
 
sebesar -0.03486; nilai rata-rata tertinggi abnormal return adalah 0.22216; nilai 
rata-rata abnormal return adalah 0.00519 dan standar deviasi adalah 0.09933. 
Berdasarkan hasil statistik deskriptif data di atas dapat diketahui bahwa setelah 
adanya keputusan untuk melakukan stock split tidak mengalami perubahan nilai 
abnormal return yang cukup berarti, sehingga keputusan melakukan stock split 
tidak memberikan dampak terhadap perubahan abnormal return. Deskripsi 
trading volume activity (TVA) adalah sebagai berikut: 
Tabel 4.2 
Rata-rata TVA 
 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
VolumeSaham_Sebelum 49 0.00000 3.20567 0.13802 0.55124 
VolumeSaham_Sesudah 49 0.00000 3.40562 0.14787 0.54522 
Valid N (listwise) 49     
 
Berdasarkan hasil deskripsi tentang data rata-rata trading volume activity 
sebelum dilakukan keputusan stock split diketahui bahwa nilai rata-rata terendah 
TVA adalah 0.00000; nilai rata-rata tertinggi TVA adalah 3.20567; nilai rata-rata 
TVA adalah 0.3802 dan standar deviasi adalah 0.55124. Hasil statistik diskriptif 
TVA sesudah keputusan stock split diketahui bahwa nilai rata-rata terendah TVA 
adalah 0.00000; nilai rata-rata tertinggi TVA adalah 3.40562; nilai rata-rata TVA 
adalah 0.14787 dan standar deviasi adalah 0.54522. Berdasarkan hasil statistik 
deskriptif data di atas dapat diketahui bahwa setelah adanya keputusan untuk 
melakukan stock split tidak mengalami peningkatan nilai trading volume activity 
yang cukup berarti, sehingga keputusan melakukan stock split tidak memberikan 
dampak terhadap peningkatan trading volume activity. 
 
 
 
 
4.1.2. Pengujian Normalitas 
Pengujian Normalitas dilakukan untuk mengetahui distribusi sebaran data 
penelitian. Pengujian normalitas dilakukan dengan teknik Kolmogorov Smirnov 
Test dengan ketentuan apabila Nilai Asymp. Sig. atau probabilitas lebih besar dari 
0.05 (Sig.>0.05) yang artinya data terdistribusi secara normal. Berdasarkan 
pengujian normalitas pada data abnormal return diperoleh hasil sebagai berikut: 
 
Tabel 4.3. Hasil Pengujian Normalitas Abnormal Return 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Sebelum Sesudah 
N 49 49 
Normal Parameters
a,b
 Mean .0057769 .0051871 
Std. Deviation .02877601 .03598663 
Most Extreme Differences Absolute .240 .265 
Positive .240 .265 
Negative -.189 -.177 
Test Statistic .240 .265 
Asymp. Sig. (2-tailed) .000
c
 .000
c
 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
 
Berdasarkan hasil pengujian normalitas untuk abnormal return diketahui 
bahwa untuk data abnromal return sebelum keputusan stock split besarnya nilai 
Test Statistic adalah 0.240 dan Asym. Sig. (2-tailed) adalah 0,000 dan untuk data 
abnormal return sesudah keputusan stock split besarnya nilai Test Statistic adalah 
0.265 dan Asym. Sig. (2-tailed) adalah 0,000. Hasil perhitungan menunjukkan 
bahwa p < 0,05, sehingga H0 ditolak, yang berarti bahwa nilai abnormal return 
sebelum dan sesudah keputusan stock split memiliki distribusi data yang tidak 
 
 
 
 
normal, sehingga pengujian hipotesis digunakan statistik non parametrik dimana 
hipotesis diuji dengan uji Wilcoxon, selanjutnya hasil pengujian normalitas 
trading volume activity sebagai berikut: 
 
Tabel 4.4. Hasil Pengujian Normalitas Trading Volume Activity 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Sebelum Sesudah 
N 49 49 
Normal Parameters
a,b
 Mean .1380200 .1478720 
Std. Deviation .55124200 .54521610 
Most Extreme Differences Absolute .445 .417 
Positive .445 .417 
Negative -.401 -.393 
Test Statistic .445 .417 
Asymp. Sig. (2-tailed) .000
c
 .000
c
 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
 
Berdasarkan hasil pengujian normalitas untuk trading volume activity 
sebelum keputusan stock split diketahui bahwa besarnya nilai Test Statistic adalah 
0.445 dan Asym. Sig. (2-tailed) adalah 0,000 dan untuk trading volume activity 
sesudah keputusan stock split diketahui bahwa besarnya nilai Test Statistic adalah 
0.417 dan Asym. Sig. (2-tailed) adalah 0,000. Hasil perhitungan menunjukkan 
bahwa p < 0,05, sehingga H0 ditolak, yang berarti bahwa trading valume activity 
sebelum dan sesudah keputusan stock split memiliki distribusi data yang tidak 
normal, sehingga pengujian hipotesis digunakan statistik non parametrik dimana 
hipotesis diuji dengan uji Wilcoxon. 
 
 
 
 
 
4.1.2.  Pengujian Hipotesis 
Pengujian hipotesis dalam penelitian ini berusaha membuktikan pengaruh 
stock split terhadap abnormal return dan trading volume acitivity pada perusahaan 
yang melakukan stock split dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-
2017. Hasil pengujian normalitas menunjukkan bahwa distribusi data tidak 
normal, sehingga pengujian hipotesis dilakukan dengan statistik non parametrik 
berupa uji beda rata-rata sampel berpasangan (Wilcoxon Test). Berdasarkan 
perhitungan diperoleh hasil sebagai berikut: 
Tabel 4.5. 
Hasil Uji Wilcoxon Abnormal Return 
 
Ranks 
 
N Mean Rank Sum of Ranks 
Sesudah – Sebelum Negative Ranks 31
a
 24.19 750.00 
Positive Ranks 18
b
 26.39 475.00 
Ties 0
c
   
Total 49   
 
a. Sesudah < Sebelum 
b. Sesudah > Sebelum 
c. Sesudah = Sebelum 
 
1. Negative Ranks atau selisih negatif antara abnormal return untuk sebelum 
dan sesudah pengumuman stock split adalah 31. Artinya, terjadi 31 penurunan 
abnormal return untuk sebelum dan sesudah pengumuman stock split. Mean Rank 
atau rata-rata peningkatan tersebut adalah sebesar 24.19. Sedangkan jumlah Sum 
Rank adalah sebesar 750,00. 
 
 
 
 
2. Positive Ranks atau selisih positif antara abnormal return untuk sebelum 
dan sesudah pengumuman stock split adalah 18. Artinya, terjadi 18 peningkatan 
abnormal return untuk sebelum dan sesudah pengumuman stock split. Mean Rank 
atau rata-rata peningkatan tersebut adalah sebesar26,39. Sedangkan jumlah 
ranking positif atau Sum Rank adalah sebesar 475,00. 
3. Ties atau kesamaan nilai disini adalah 0. Sehingga dapat dikatakan bahwa 
tidak terjadi kesamaan nilai pada abnormal return sebelum dan sesudah 
pengumuman stock split 
 
Test Statistics
a
 
 
Sesudah - Sebelum 
Z -1.368
b
 
Asymp. Sig. (2-tailed) .171 
a. Wilcoxon Signed Ranks Test 
b. Based on positive ranks. 
 
Berdasarkan hasil uji wilcoxon abnormal return saham perusahaan yang 
melakukan stock split dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2017 
antara sebelum dan sesudah stock split diketahui bahwa besarnya nilai Zhitung 
adalah -1,368 dengan nilai p= 0.171. Hasil perhitungan menunjukkan bahwa nilai 
p > 0,05, sehingga H0 diterima dan Ha ditolak, artinya tidak terdapat terdapat 
perbedaan abnormal return saham antara sebelum dan sesudah corporate action 
stock split pada perusahaan yang melakukan stock split dan terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia pada tahun 2015-2017, selanjutnya hasil uji wilcoxon untuk 
trading volume activity (TVA) adalah sebagai berikut: 
 
 
 
 
Tabel 4.6. 
Hasil Uji Wilcoxon Trading Volume Activity (TVA) 
 
Ranks 
 N Mean Rank Sum of Ranks 
Sesudah - Sebelum Negative Ranks 16
a
 14.50 232.00 
Positive Ranks 18
b
 20.17 363.00 
Ties 15
c
   
Total 49   
a. Sesudah < Sebelum 
b. Sesudah > Sebelum 
c. Sesudah = Sebelum 
 
1.    Negative Ranks atau selisih negatif antara abnormal return untuk sebelum 
dan sesudah pengumuman stock split adalah 16. Artinya, terjadi 16 penurunan 
volume perdagangan saham untuk sebelum dan sesudah pengumuman stock split. 
Mean Rank atau rata-rata peningkatan tersebut adalah sebesar14,50. Sedangkan 
jumlah Sum Rank adalah sebesar 232,00. 
2.   Positive Ranks atau selisih positif antara volume perdagangan sahamuntuk 
sebelum dan sesudah pengumuman stock split adalah 18. Artinya, terjadi 18 
peningkatan volume perdagangan saham untuk sebelum dan sesudah 
pengumuman stock split. Mean Rank atau rata-rata peningkatan tersebut adalah 
sebesar 20,17. Sedangkan jumlah ranking positif atau Sum Rank adalah sebesar 
363,00. 
3.   Ties atau kesamaan nilai disini adalah 15. Sehingga dapat dikatakan bahwa 
terjadi kesamaan nilai pada volume perdagangan saham sebelum dan sesudah 
pengumuman stock split sebanyak 15 data. 
 
 
 
 
 
 
Test Statistics
a
 
 
Sesudah – Sebelum 
Z -1.120
b
 
Asymp. Sig. (2-tailed) .263 
a. Wilcoxon Signed Ranks Test 
b. Based on negative ranks. 
 
Berdasarkan hasil uji wilcoxon trading volume acticity saham perusahaan 
yang melakukan stock split dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-
2017 antara sebelum dan sesudah stock split diketahui bahwa besarnya nilai thitung 
adalah sebesar -1,120 dengan nilai p= 0.263. Hasil perhitungan menunjukkan 
bahwa nilai p > 0,05, sehingga H0 diterima dan Ha ditolak, artinya tidak terdapat 
terdapat perbedaan trading volume activity (TVA) saham antara sebelum dan 
sesudah corporate action stock split pada perusahaan yang melakukan stock split 
dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2015-2017. 
 
4.2. Pembahasan 
Pasar modal merupakan salah satu sarana alternatif yang dapat digunakan oleh 
para pemilik modal/investor untuk melakukan investasi. Di pasar modal informasi 
yang diperoleh investor sangatlah banyak, baik informasi yang tersedia di publik 
maupun informasi pribadi (privat) (Indarti, 2011).  Salah satu informasi yang tersedia 
adalah pengumuman stock split atau pemecahan saham. Informasi ini dapat memiliki 
makna atau nilai jika keberadaan tersebut menyebabkan investor melakukan transaksi 
di pasar modal, yang akan tercermin dalam perubahan harga saham, volume 
 
 
 
 
perdagangan, dan indikator atau karakteristik pasar lainnya (Hastuti dan Lestari, 
2005). 
Berdasarkan hasil penelitian tentang analisis stock split terhadap abnormal 
return dan volume perdagangan saham pada perusahaan yang melakukan stock 
split dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2017 diketahui 
bahwa hasil uji wilcoxon abnormal return saham perusahaan yang melakukan 
stock split dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2017 antara sebelum 
dan sesudah stock split diketahui bahwa besarnya nilai Zhitung adalah -1,368 
dengan nilai p= 0.171. Hasil perhitungan menunjukkan bahwa nilai p > 0,05, 
sehingga H0 diterima dan Ha ditolak, artinya tidak terdapat terdapat perbedaan 
abnormal return saham antara sebelum dan sesudah corporate action stock split 
pada perusahaan yang melakukan stock split dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
pada tahun 2015-2017. 
Jogiyanto (2015), menjelaskan salah satu hasil yang diperoleh saat 
melakukan investasi adalah return. Terdapat dua jenis return, yaitu actual return 
dan expected return. Actual return merupakan return yang sudah terjadi, 
sedangkan expected return belum terjadi yang merupakan harapan investor dimasa 
yang akan datang. Actual return dihitung dari data historis yang ada. Actual return 
tersebut merupakan salah satu alat untuk mengukur kinerja perusahaan emiten. 
Selain itu, actual return juga berguna sebagai untuk menghitung expected return 
dan risiko yang mungkin saja terjadi dimasa yang akan datang. Studi peristiwa 
menganalisis abnormal return dari sekuritas yang mungkin terjadi disekitar 
pengumuman dari suatu peristiwa. Abnormal return merupakan kelebihan dari 
 
 
 
 
return yang sesungguhnya terjadi terhadadp return normal. Return normal 
merupakan return ekspektasian yang diharapkan oleh investor. Return taknormal 
(abnormal return) adalah selisih antara return sesungguhnya yang terjadi dengan 
return ekspektasian. Dalam menguji abnormal return, pengujian tidak dilakukan 
untuk tiap-tiap sekuritas, melainkan dilakukan secara agregat yang menguji rata-
rata return taknormal seluruh sekuritas secara cross-section untuk tiap-tiap hari 
selama periode peristiwa 
Hasil penelitian ini mendukung penelitian sebelumnya oleh Wijanarko 
(2012) dan Gede (2015) yang mengemukakan tidak terdapat perbedaan yang 
signifikan antara abnormal return sebelum dan sesudah stock split. Berbanding 
terbalik dengan penelitian Rusteliana (2014) menemukan adanya perbedaan yang 
signifikan pada abnormal return sebelum dan sesudah stock split. Pengumuman 
stock split berpengaruh terhadap abnormal return. Akan tetapi, tidak terdapat 
perbedaan signifikan abnormal return sebelum dan sesudah pengumuman stock 
split. Tidak terdapat perbedaan signifikan menunjukkan terdapat informasi lain 
yang diperoleh investor sebagai informasi dalam pengambilan keputusan. Selain 
itu investor cenderung melakukan strategi wait and see. Berdasarkan hasil uji 
hipotesis ini, investor juga tidak dapat mendapatkan keuntungan yang luar biasa 
yang merugikan investor lain, sehingga beberapa pelaku pasar modal tidak dapat 
menikmati abnormal return dalam jangka waktu yang lama. 
Hasil uji wilcoxon trading volume acticity saham perusahaan yang 
melakukan stock split dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2017 
antara sebelum dan sesudah stock split diketahui bahwa besarnya nilai thitung 
 
 
 
 
adalah sebesar -1,120 dengan nilai p= 0.263. Hasil perhitungan menunjukkan 
bahwa nilai p > 0,05, sehingga H0 diterima dan Ha ditolak, artinya tidak terdapat 
terdapat perbedaan trading volume activity (TVA) saham antara sebelum dan 
sesudah corporate action stock split pada perusahaan yang melakukan stock split 
dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2015-2017. 
Menurut Suad Husnan, dkk (2011), Volume Aktivitas Perdagangan saham 
dapat digunakan untuk melihat apakah investor secara individu menilai suatu 
peristiwa sebagai suatu yang informatif, dalam arti, apakah informasi tersebut 
akan membuat keputusan investasi yang berbeda dari keputusan investasi normal. 
Suatu informasi mengandung nilai informatif jika jumlah lembar saham yang 
diperdagangkan menjadi lebih besar atau lebih kecil pada saat peristiwa terjadi, 
dibandingkan dengan waktu lainnya.  
Ada banyak faktor yang dapat mempengaruhi Trading Volume Activity 
(TVA). Hal ini berkaitan dengan berbagai cara pemodal dalam mensikapi suatu 
informasi. Menurut Foster (2012) ada beberapa informasi yang dapat 
mempengaruhi volume perdagangan saham, antara lain: Pengumuman yang 
berhubungan dengan laba, peramalan oleh pejabat perusahaan, Pengumuman 
dividen, pendanaan, Pengumuman yang berhubungan dengan pemerintah,  
investasi, ketenagakerjaan, pengumuman yang berhubungan dengan hukum, 
pengumuman tentang pemasaran, produksi dan penjualan,  Pengumuman tentang 
manajemen-direksi, pengumuman merger, pengambilalihan dan diversivikasi, 
pengumuman industri sekuritas, dan pengumuman lain. 
 
 
 
 
Hasil penelitian ini mendukung penelitian sebelumnya oleh Gede (2015) 
yang mengemukakan tidak ada perbedaan yang signifikan antara TVA sebelum 
dan sesudah stock split, penelitian Purnamawati (2017) juga menunjukkan bahwa 
tidak ada perbedaan volume perdagangan saham antara sebelum dan sesudah 
stock split.. 
Hasil penelitian ini berbanding terbalik dengan Wijanarko (2012) dan 
Rusteliana (2014) mengemukakan terdapat perbedaan signifikan Trading Volume 
Activity (TVA) sebelum dan sesudah stock split. Tidak terdapat perbedaan 
siginifikan TVA sebelum dan sesudah pengumuman stock split. Investor berminat 
melakukan transaksi setelah adanya pengumuman stock split meskipun terdapat 
perubahan berupa peningkatan dan penurunan aktivitas perdagangan. 
Perubahan tersebut tidak berbeda jauh ketika sebelum pengumuman stock 
split. Hal tersebut dikarenakan beberapa investor memilih tidak melakukan 
transaksi perdagangan setelah adanya pengumuman stock split. Hal lainnya dapat 
disebabkan faktor eksternal seperti adanya isu-isu yang mempengaruhi keadaaan 
pasar atau keadaaan ekonomi negara. Kurangnya minat investor mengakibatkan 
kurang meningkatnya. 
 
  
 
 
 
 
BAB V 
 
PENUTUP 
 
 
5.1. Kesimpulan 
Berdasarkan hasil penelitian tentang analisis stock split terhadap abnormal 
return dan volume perdagangan saham pada perusahaan yang melakukan stock 
split dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2017 dapat ditarik 
kesimpulan sebagai berikut: 
1. Tidak  terdapat perbedaan abnormal return saham antara sebelum dan sesudah 
corporate action stock split pada perusahaan yang melakukan stock split dan 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2015-2017, sehingga H1 ditolak. 
Pengumuman stock split berpengaruh terhadap abnormal return, akan tetapi, 
tidak terdapat perbedaan signifikan abnormal return sebelum dan sesudah 
pengumuman stock split. Tidak terdapat perbedaan signifikan menunjukkan 
terdapat informasi lain yang diperoleh investor sebagai informasi dalam 
pengambilan keputusan, selain itu investor cenderung melakukan strategi wait 
and see. 
2. Tidak terdapat terdapat perbedaan trading volume activity (TVA) saham 
antara sebelum dan sesudah corporate action stock split pada perusahaan yang 
melakukan stock split dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2015-
2017, sehingga H2 ditolak. Investor berminat melakukan transaksi setelah 
adanya pengumuman stock split meskipun terdapat perubahan berupa 
peningkatan dan penurunan aktivitas perdagangan. Perubahan tersebut tidak 
berbeda jauh ketika sebelum pengumuman stock split. Hal tersebut 
 
 
 
 
dikarenakan beberapa investor memilih tidak melakukan transaksi 
perdagangan setelah adanya pengumuman stock split. Hal lainnya dapat 
disebabkan faktor eksternal seperti adanya isu-isu yang mempengaruhi 
keadaaan pasar atau keadaaan ekonomi negara. Kurangnya minat investor 
mengakibatkan kurang meningkatnya. 
 
5.2. Saran 
Berdasarkan temuan yang diperoleh dalam penelitian ini, maka penulis 
memberikan saran sebagai berikut: 
1. Investor dan calon investor dapat mempertimbangkan kebijakan yang 
dikeluarkan perusahaan sebagai salah satu informasi untuk mengambil 
keputusan berinvenstasi di pasar modal. Selain itu dengan mempertimbangkan 
kebijakan yang dikeluarkan perusahaan investor dan calon investor dapat 
memperkirakan return dan meminimalisir risiko investasi. Investor dan calon 
investor dapat juga mempertimbangkan faktor ekonomi dan non-ekonomi 
dalam pengambilan keputusan. 
2. Peneliti selanjutnya diharapkan memilih variabel-variabel lain yang 
mempengaruhi stock split agar dapat memperoleh informasi tambahan 
sehingga hasil penelitian akan lebih baik dan akurat. Selain itu peneliti 
selanjutnya dapat menambahkan periode tahun pengamatan agar dapat 
mengetahui reaksi pasar dan pengaruh terhadap variabel lain. 
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Lampiran 1 
 
JADWAL PENELITIAN 
 
 
No. KEGIATAN 
BULAN 
 
Desember Januari Agustus September Oktober November Desember 
 
1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 
 
1 
Penyusunan 
Proposal 
x x x 
                          
2 Konsultasi 
   
x x x 
                       
3 Revisi Proposal 
      
x x 
                     
4 
Pengumpulan 
Data         
x x x 
                  
5 Analisis Data 
          
x x x x 
               
6 
Penulisan Akhir 
Naskah Skripsi              
x x x x x x 
          
7 
Pendaftaran 
Munaqosah                    
x x x 
       
8 Munaqosah 
                       
x 
     
9 Revisi Skripsi 
                        
x x x x 
 
 
  
 
 
 
 
Lampiran 2 
 
PERUSAHAAN YANG MASUK DALAM SAMPEL PENELITIAN  
No Tanggal 
Kode 
Emiten 
Nama Emiten 
1 21 Des 2015 MERK PT  Merck Indonesia Tbk 
2 23-Nov-15 DEFI PT Danasupra Erapacific Tbk 
3 3-Nov-15 DLTA PT  Delta Djakarta Tbk 
4 16 Okt 2015 MIKA PT Mitra Keluarga Karyasehat Tbk 
5 2-Sep-15 LMSH PT Lionmesh Prima Tbk 
6 2-Sep-15 LION PT Lion Meta Works Tbk 
7 03 Ags 2015 CEKA PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk 
8 31-Jul-15 ASJT PT Asuransi Jasa Tania Tbk 
9 27-Jul-15 TRUS PT Trust Finance Indonesia Tbk 
10 14-Jul-15 GDYR PT Goodyear Indonesia Tbk 
 
 
 
 
11 9-Jan-15 LTLS PT Lautan Luas Tbk 
12 2-Nov-16 SMSM PT Selamat Sempurna Tbk  
13 20 Okt 2016 TOTO PT Surya Toto Indonesia Tbk  
14 21-Sep-16 IKBI PT  Sumi Indo Kabel Tbk  
15 13-Sep-16 ITMA PT Sumber Energi Andalan Tbk  
16 29 Ags 2016 BIMA PT Bima Finance Tbk 
17 23 Ags 2016 KICI PT Kedaung Indah Can Tbk  
18 12 Ags 2016 CNTX PT Century Textile Industry Tbk  
19 04 Ags 2016 MYOR PT  Mayora Indah Tbk  
20 02 Ags 2016 AIMS  PT Akbar Indo Makmur Stimec Tbk 
21 01 Ags 2016 BTON PT Betonjaya Manunggal Tbk  
22 27-Jul-16 ICBP PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk   
23 26-Jul-16 ASBI PT Asuransi Bintang Tbk 
24 14-Jul-16 PADI PT Minna Padi Investama Sekuritas Tbk 
25 12-Jul-16 TBMS PT Tembaga Mulia Semanan Tbk 
 
 
 
 
26 29-Jun-16 ERTX PT Eratex Djaja Tbk 
27 23-Jun-16 KREN PT Kresna Graha Investama Tbk 
28 22-Jun-16 IMPC PT Impack Pratama Industri Tbk  
29 17-Jun-16 PSAB PT Pelita Sejahtera Abadi Tbk 
30 14-Jun-16 HMSP PT  Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk 
31 22-Feb-16 KONI PT Perdana Bangun Pusaka Tbk  
32 27-Jan-16 TIRA PT Tira Austenite Tbk  
33 14 Des 2017 PTBA PT Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk  
34 21-Nov-17 TPIA PT Chandra Asri Petrochemical Tbk 
35 15-Nov-17 MKNT PT Mitra Komunikasi Nusantara Tbk 
36 10-Nov-17 BBRI PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk 
37 23 Okt 2017 INAI PT  Indal Aluminium Industry Tbk 
38 13-Sep-17 BMRI  PT Bank Mandiri Tbk 
39 15 Ags 2017 BTEK PT Bumi Teknokultura Unggul Tbk 
 
 
 
 
40 10 Ags 2017 ULTJ 
PT Ultrajaya Milk Industry & Trading 
Company Tbk 
41 04 Ags 2017 SMDR PT  Samudera Indonesia Tbk 
42 3-Jul-17 VOKS PT Voksel Electric Tbk 
43 16-Jun-17 MDIA PT Intermedia Capital Tbk 
44 14-Jun-17 INTD PT Inter Delta Tbk 
45 5-Jun-17 BFIN PT BFI Finance Indonesia Tbk 
46 2-Jun-17 SAME PT Sarana Meditama Metropolitan Tbk 
47 19 Mei 2017 IIKP PT Inti Agri Resources Tbk 
48 18 Mei 2017 LPIN PT Multi Prima Sejahtera Tbk 
49 27-Mar-17 KKGI PT Kurnia Kapuas Utama Tbk 
 
  
 
 
 
 
Lampiran 3 
 ABNORMAL RETURN  
No Nama Perusahaan Sebelum Sesudah 
1 MERK 0.00271 0.00493 
2 DEFI -0.00369 -0.00013 
3 DLTA -0.02328 0.22216 
4 MIKA -0.00766 -0.01173 
5 LMSH -0.01896 -0.03107 
6 LION -0.00401 0.00269 
7 CEKA 0.00906 0.00105 
8 ASJT 0.02370 0.00044 
9 TRUS 0.00006 -0.00478 
10 GDYR -0.00521 0.00563 
11 LTLS 0.00213 -0.01983 
12 SMSM 0.00387 0.00229 
13 TOTO 0.00050 -0.01136 
14 IKBI -0.01009 -0.00048 
15 ITMA 0.12950 0.00633 
16 BIMA -0.07803 -0.00060 
17 KICI 0.01525 0.02789 
18 CNTX 0.01772 0.00801 
19 MYOR 0.00452 -0.00778 
20 AIMS -0.00528 0.02398 
 
 
 
 
21 BTON -0.00157 0.04834 
22 ICBP 0.00630 -0.00224 
23 ASBI 0.03097 0.01905 
24 PADI -0.01571 -0.02641 
25 TBMS 0.06037 -0.00650 
26 ERTX 0.01743 0.00098 
27 KREN -0.01550 0.00001 
28 IMPC 0.00012 -0.00247 
29 PSAB 0.01606 0.01108 
30 HMSP -0.00428 -0.00240 
31 KONI 0.09686 0.00150 
32 TIRA -0.00054 0.06270 
33 PTBA -0.00143 0.01315 
34 TPIA 0.00020 -0.00463 
35 MKNT -0.00914 -0.00727 
36 BBRI 0.00772 0.00093 
37 INAI 0.00097 -0.01398 
38 BMRI 0.00027 -0.00041 
39 BTEK 0.02632 -0.01593 
40 ULTJ -0.00012 -0.00468 
41 SMDR 0.00983 -0.00706 
42 VOKS -0.00002 -0.00660 
43 MDIA -0.00173 -0.02166 
44 INTD 0.00117 -0.03486 
45 BFIN -0.00425 -0.00063 
 
 
 
 
46 SAME 0.00600 -0.00323 
47 IIKP 0.00518 0.02572 
48 LPIN 0.00270 -0.00032 
49 KKGI -0.00392 0.01435 
Minimal -0.07803 -0.03486 
Maksimal 0.12950 0.22216 
Rata-Rata 0.00578 0.00519 
Std.Deviasi 0.02878 0.03599 
 
  
 
 
 
 
Lampiran 4 
VOLUME SAHAM 
No Nama Perusahaan Sebelum Sesudah 
19 MYOR 0.00056 0.00046 
20 AIMS 0.00000 0.00000 
21 BTON 0.00001 0.00022 
22 ICBP 0.00087 0.00074 
23 ASBI 0.00001 0.00000 
24 PADI 0.00001 0.00105 
25 TBMS 0.00000 0.00002 
26 ERTX 0.00000 0.00000 
27 KREN 0.00669 0.00441 
28 IMPC 0.00039 0.00030 
29 PSAB 0.00312 0.00949 
30 HMSP 0.00325 0.00383 
31 KONI 0.00000 0.00000 
32 TIRA 0.00000 0.00000 
33 PTBA 0.22591 0.63709 
34 TPIA 0.18144 0.12772 
35 MKNT 0.14183 0.07831 
36 BBRI 2.17299 1.62165 
37 INAI 0.00253 0.00159 
38 BMRI 0.64193 0.71767 
 
 
 
 
39 BTEK 0.01322 0.39217 
40 ULTJ 0.01095 0.00157 
41 SMDR 0.04404 0.02816 
42 VOKS 0.01256 0.00274 
43 MDIA 0.01103 0.02233 
44 INTD 0.00000 0.00022 
45 BFIN 0.03639 0.10510 
46 SAME 0.02097 0.02763 
47 IIKP 3.20567 3.40562 
48 LPIN 0.00028 0.00127 
49 KKGI 0.01840 0.03730 
Minimal 0.00000 0.00000 
Maksimal 3.20567 3.40562 
Rata-Rata 0.13802 0.14787 
Std.Deviasi 0.55124 0.54522 
 
 
 
 
No Emiten 
RETURN SAHAM 
-7 -6 -5 -4 -3 -2 -1 1 2 3 4 5 6 7 
 
1 
MERK -0.00369 
0.00000 0.00000 0.00781 0.00000 0.00775 0.00185 
0.00325 
0.04231 0.00369 -0.00368 0.00000 -0.00369 0.00000 
 
2 
DEFI -0.02328 
0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 
0.02398 
0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 
 
3 
DLTA -0.00766 
-0.60894 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.42857 
0.02398 
-0.20000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 1.50000 
 
4 
MIKA -0.01896 
-0.01554 -0.01053 -0.02660 0.02732 -0.01507 0.00900 
0.22591 
0.00849 -0.02020 -0.03780 -0.00893 0.00901 0.00179 
 
5 
LMSH -0.00401 
0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 -0.05426 
0.18144 
0.00000 0.00000 0.00000 -0.10000 0.00000 -0.10256 
 
6 
LION 0.00906 
0.00000 0.02400 0.00000 -0.05469 0.06612 0.00000 
0.14183 
0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 
 
7 
CEKA 0.0237 
0.00383 0.00000 0.00000 0.01908 0.00000 0.01124 
2.17299 
0.00000 0.01449 -0.00714 0.00000 -0.00719 -0.05797 
 
8 
ASJT 0.00006 
0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 -0.13793 0.24000 
0.00253 
-0.03448 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 
 
9 
TRUS -0.00521 
0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 
0.64193 
0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 
 
10 
GDYR 0.00213 
0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 -0.04913 0.00000 
0.01322 
0.00000 -0.00608 0.00306 0.00000 0.00610 0.00000 
 
11 
LTLS 0.00387 
0.00000 0.00000 0.00278 0.00000 0.00554 0.01102 
0.01095 
-0.02151 -0.04945 -0.02890 -0.00595 -0.03593 0.01863 
 
12 
SMSM 0.0005 
0.00000 -0.01778 0.00679 0.01124 0.01111 0.01099 
0.04404 
-0.00935 0.03774 0.00000 -0.01364 0.00000 -0.01843 
 
13 
TOTO -0.01009 
-0.00405 -0.00407 0.00408 -0.00407 0.00408 0.01220 
0.63709 
0.00719 -0.01429 -0.02899 -0.02985 0.01538 -0.01515 
 
14 
IKBI 0.1295 
0.00000 0.00000 -0.00279 -0.04749 0.00000 -0.00587 
0.12772 
0.08290 -0.07656 0.00000 0.00518 0.05155 -0.06863 
 
15 
ITMA -0.07803 
0.00000 -0.03125 0.20000 0.19892 0.19955 0.20000 
0.07831 
-0.09962 0.17021 0.00000 0.03273 -0.09859 0.07813 
 
16 
BIMA 0.01525 
0.00000 0.00000 0.00000 0.02778 0.00000 -0.50000 
1.62165 
0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 
 
17 
KICI 0.04834 
0.00000 0.00781 0.00000 0.08527 -0.01429 0.01449 
0.00159 
-0.05839 0.04651 -0.06667 0.01587 0.31250 -0.09524 
 
18 
CNTX -0.00224 
0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.11888 0.00000 
0.71767 
-0.02941 0.08485 0.00000 -0.09497 0.01852 0.08485 
 
19 
MYOR 0.01905 
0.01015 -0.00126 -0.00126 0.00504 0.02757 0.01159 
0.39217 
-0.00906 -0.01524 -0.00929 -0.00313 -0.01881 -0.00958 
 
20 
AIMS -0.02641 
0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 
0.00157 
0.00000 0.18421 0.00000 0.00000 -0.02778 0.00000 
 
21 
BTON -0.0065 
0.00000 -0.00943 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 
0.02816 
-0.06977 0.00000 0.01667 0.02459 0.00000 0.32800 
 
 
 
 
22 
ICBP 0.00098 
0.01182 0.01898 -0.01433 0.01017 0.01007 0.01994 
0.00274 
-0.02825 0.03779 -0.01401 0.00000 0.00568 0.00847 
 
23 
ASBI 0.00001 
-0.02542 0.01739 -0.02564 0.21930 -0.00719 0.02899 
0.02233 
0.03627 -0.00500 0.10050 -0.04110 0.04286 0.00000 
 
24 
PADI -0.00247 
0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 -0.04348 
0.00022 
-0.06154 -0.00820 -0.01653 -0.04202 -0.01754 0.00893 
 
25 
TBMS 0.01108 
0.00000 0.00000 0.00000 0.20000 0.01010 0.20000 
0.1051 
0.01604 0.06842 -0.09852 -0.02732 -0.03371 0.05233 
 
26 
ERTX -0.0024 
0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.11538 
0.02763 
0.04425 0.00847 -0.05882 0.00000 0.00893 0.01770 
 
27 
KREN 0.0015 
0.00000 0.02242 -0.00877 -0.02212 -0.04072 -0.02830 
3.40562 
0.00000 0.00488 0.00485 0.01449 0.00476 0.01896 
 
28 
IMPC 0.0627 
0.00773 0.01023 -0.01013 0.00000 0.00256 0.00510 
0.00127 
-0.02010 0.00513 0.01020 0.00000 0.00505 0.00503 
 
29 
PSAB 0.01315 
0.00000 0.00000 0.00000 0.05017 0.00318 0.02222 
0.0373 
0.05952 0.00562 -0.04469 -0.00585 0.08824 -0.03243 
 
30 
HMSP -0.00463 
0.00406 0.00808 -0.00526 -0.01435 -0.02274 -0.00497 
-0.01593 
0.02186 0.00267 0.01333 -0.00263 -0.01583 -0.02145 
 
31 
KONI -0.00727 
0.00000 0.00000 0.24615 0.23457 -0.06250 0.14667 
-0.00468 
0.04348 0.00417 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 
 
32 
TIRA 0.00093 
0.00000 0.00000 0.00000 0.00348 0.00000 0.00000 
-0.00706 
0.16129 0.18889 -0.06075 -0.08955 0.00000 0.21858 
 
33 
PTBA -0.01398 
-0.00893 -0.01351 0.00913 -0.01131 0.00686 0.01818 
-0.0066 
-0.00877 0.08850 0.00000 0.03659 -0.01176 0.00000 
 
34 
TPIA -0.00041 
0.00174 -0.01386 0.00176 -0.00877 0.00177 0.02385 
-0.02166 
-0.00870 0.00000 -0.01754 -0.01786 0.03636 -0.03947 
 
35 
MKNT -0.01593 
-0.01498 -0.01141 0.00000 -0.02308 0.00000 -0.01575 
-0.03486 
-0.01550 0.00000 -0.01575 -0.01600 0.02439 -0.01587 
 
36 
BBRI -0.00468 
0.01592 0.00313 0.01563 -0.00308 0.01543 0.00000 
-0.00063 
-0.02761 -0.00946 0.02229 0.02492 0.01520 -0.01796 
 
37 
INAI -0.00706 
0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00641 0.00000 
-0.00323 
-0.00503 0.04040 -0.00485 -0.03902 0.00000 -0.06091 
 
38 
BMRI -0.0066 
0.00192 -0.00956 0.00579 0.01919 -0.00565 0.00000 
0.02572 
0.01145 -0.00755 0.00380 0.00000 0.00000 0.00000 
 
39 
BTEK -0.02166 
-0.01408 0.00000 0.04762 0.06364 0.07692 -0.01190 
-0.00032 
0.00000 0.00000 0.00000 -0.03468 -0.04790 -0.01258 
 
40 
ULTJ -0.03486 
0.02020 -0.00990 0.00000 0.00000 0.00500 -0.01493 
0.01435 
-0.00413 -0.01660 0.00000 0.00000 0.01266 -0.01667 
 
41 
SMDR -0.00063 
0.02597 0.01266 -0.01250 -0.00844 0.02128 0.01667 
-0.01983 
-0.00685 0.00690 -0.02055 0.00699 -0.01389 0.00000 
 
42 
VOKS -0.00323 
0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 
0.00229 
-0.02073 -0.00529 -0.00532 -0.01070 0.00541 -0.01075 
 
43 
MDIA 0.02572 
0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 
-0.01136 
-0.07200 -0.00862 -0.03478 0.00000 0.00000 0.00000 
 
44 
INTD -0.00032 
0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 
-0.00048 
-0.18605 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 
 
 
 
 
45 
BFIN 0.01108 
-0.01961 0.02000 -0.01961 0.03000 0.00000 -0.02913 
0.00633 
0.00000 0.03846 -0.03704 0.00962 -0.00952 0.00962 
 
46 
SAME -0.0024 
0.01434 0.00353 -0.00704 0.01064 0.00000 0.00000 
-0.0006 
0.00885 0.00000 -0.00877 -0.00885 0.00893 -0.02655 
 
47 
IIKP 0.0015 
0.02137 0.00837 0.00830 0.00000 0.01646 -0.03239 
0.02789 
0.00000 0.00840 0.00833 0.01653 0.03252 0.08661 
 
48 
LPIN 0.0627 
0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 0.00000 
0.00801 
0.00000 0.00000 -0.11111 -0.05833 0.15044 0.00000 
 
49 
KKGI 0.01315 
0.01156 0.00000 -0.01143 0.00000 -0.02312 0.01775 
-0.00778 
0.00000 0.00575 0.00000 0.02857 -0.01667 0.06780 
  
  
 
 
 
No Emiten 
VOLUME PERDAGANGAN SAHAM 
-7 -6 -5 -4 -3 -2 -1 1 2 3 4 5 6 7 
 
1 MERK 2373896100 1971946100 2141948500 2243449700 2628416800 2828921100 2588719500 3232344266 2321690500 1987278300 1948599700 2664263100 2063833200 2363396800 
 
2 DEFI 2646369800 2727672600 2274113300 2675999800 2124001100 2839854500 3138378000 3526535453 2461121400 2627098400 2251804300 4173153500 2499730900 2397462400 
 
3 DLTA 4274952900 3744643800 2996040000 4067944300 3826756300 3370270700 2787304000 3739313600 2429753300 2286719800 2380712200 3908593100 2842416000 2646369800 
 
4 MIKA 4734765000 4846353300 4013745900 6659067100 6596984200 4909813700 3654557300 3009241800 4575565100 4272461600 3917036100 4274952900 3744643800 2996040000 
 
5 LMSH 3841952300 4495985100 3573908100 4545686500 4176151700 3315128900 2959970100 3336479000 2829458200 2863734700 3292284000 3658179500 3419897700 3210753100 
 
6 LION 3841952300 4495985100 3573908100 4545686500 4176151700 3315128900 2959970100 4668635800 2829458200 2863734700 3292284000 3658179500 3419897700 3210753100 
 
7 CEKA 3109886600 2516975100 3374282000 3099580600 3106905000 3110994700 3249055700 1928701400 3715033300 3069769300 2900340800 2917027100 4129172400 3717424800 
 
8 ASJT 2823552900 3109886600 2516975100 3374282000 3099580600 3106905000 3110994700 5105895000 3143437100 3715033300 3069769300 2900340800 2917027100 4129172400 
 
9 TRUS 3739313600 2477003400 3009241800 2602155700 2823552900 3109886600 2516975100 4923477900 3106905000 3110994700 3249055700 2764801100 3143437100 3715033300 
 
10 GDYR 3739352400 3194583900 3336479000 4259974300 3382475900 3739313600 2477003400 4792457900 2823552900 3109886600 2516975100 3374282000 3099580600 3106905000 
 
11 LTLS 3670180100 3191469800 4668635800 3813300000 4484601900 5151649500 7208838900 3191469800 7292129600 6397239800 5418008600 4481017800 4347921400 4581389600 
 
12 SMSM 7868616000 8247008000 1928701400 3231551000 1060299100 1310747700 7774315000 8247008000 6149691000 8146104800 9734142100 1039376500 8392367600 9788202500 
 
13 TOTO 8231849300 5381622100 5105895000 5370665300 5970001200 6274291500 1132353600 5381622100 7868616000 8247008000 1928701400 3231551000 1060299100 1310747700 
 
14 IKBI 4199782300 4247243200 4923477900 4452144100 4596427300 3263002900 5242954900 4247243200 4258593200 3657075700 4942959100 6517600400 6734258600 5202126200 
 
15 ITMA 4574172700 4516986000 4792457900 3992077700 3609001100 4013516200 4199782300 4516986000 4452144100 4596427300 3263002900 5242954900 4507082800 4593317200 
 
16 BIMA 5036784300 4474579900 6271981300 5739700900 5402166600 4660056200 6120818300 4474579900 4803884600 4574172700 4516986000 4792457900 3992077700 3609001100 
 
17 KICI 8587132200 4497936100 5520633800 4210441800 5036784300 4474579900 6271981300 4497936100 4660056200 6120818300 5255932300 5485045200 4803884600 4574172700 
 
18 CNTX 5797059400 5458892200 5616512500 5950855400 6771189400 8536366000 8587132200 5458892200 4210441800 5036784300 4474579900 6271981300 5739700900 5402166600 
 
19 MYOR 4911860600 4781738600 5398758600 6649945800 6047376400 6130911200 5797059400 4781738600 5950855400 6771189400 8536366000 8587132200 4497936100 5520633800 
 
20 AIMS 3938603400 3632723800 4911860600 4781738600 5398758600 6649945800 6047376400 3632723800 5458892200 5616512500 5950855400 6771189400 8536366000 8587132200 
 
21 BTON 6127696000 3938603400 3632723800 4911860600 4781738600 5398758600 6649945800 3938603400 5797059400 5458892200 5616512500 5950855400 6771189400 8536366000 
 
22 ICBP 4773677100 5062287000 4953995800 6127696000 3938603400 3632723800 4911860600 5062287000 6649945800 6047376400 6130911200 5797059400 5458892200 5616512500 
 
23 ASBI 4844274800 4773677100 5062287000 4953995800 6127696000 3938603400 3632723800 4773677100 5398758600 6649945800 6047376400 6130911200 5797059400 5458892200 
 
24 PADI 4633255800 3976843800 5331262000 3924520000 4160283300 5657618500 5701978600 3976843800 4773677100 5062287000 4953995800 6127696000 3938603400 3632723800 
 
25 TBMS 5550980600 3755624400 4633255800 3976843800 5331262000 3924520000 4160283300 3755624400 5097381300 4844274800 4773677100 5062287000 4953995800 6127696000 
 
26 ERTX 4953995800 6127696000 3938603400 3632723800 4911860600 4781738600 5398758600 3194273100 6130911200 5797059400 5458892200 5616512500 5950855400 6771189400 
 
 
 
 
 
27 KREN 6014974900 5210148400 3871111200 4125276900 4259908500 4996895200 5551134900 2560362800 3755624400 4633255800 3976843800 5331262000 3924520000 4160283300 
 
28 IMPC 6535207400 6014974900 5210148400 3871111200 4125276900 4259908500 4996895200 48461900 5550980600 3755624400 4633255800 3976843800 5331262000 3924520000 
 
29 PSAB 3595409100 4200126800 7510202500 6535207400 6014974900 5210148400 3871111200 61832000 4996895200 5551134900 5187260000 5550980600 3755624400 4633255800 
 
30 HMSP 2607634700 3072706200 4094530600 3595409100 4200126800 7510202500 6535207400 69448300 3871111200 4125276900 4259908500 4996895200 5551134900 5187260000 
 
31 KONI 3585153400 2607570100 3194273100 3608713200 4182462100 4588736400 3299519900 46256000 2604571100 3087430600 2699691100 2551494300 3106766000 3355705200 
 
32 TIRA 2044887200 2235079400 2560362800 2359396500 2677569500 2735133500 2229928600 35517544 3483639400 2601402200 2966445100 2293606800 3154008200 3650629700 
 
33 PTBA 65146500 49403800 48461900 51772100 55665900 52951400 54220300 54744800 49833300 54873700 57345000 50733000 43710700 43398400 
 
34 TPIA 52158500 52371100 61832000 71148600 53679500 50404200 52184800 63604500 64708300 55260100 58933800 64775900 62226800 92104400 
 
35 MKNT 60106200 48839400 69448300 55020000 52158500 52371100 61832000 53679500 50404200 52184800 55320400 63604500 64708300 55260100 
 
36 BBRI 54590800 54973300 46256000 60106200 48839400 69448300 55020000 52371100 61832000 71148600 53679500 50404200 52184800 55320400 
 
37 INAI 73889100 66819100 71106000 51689400 71998500 74254100 63590000 80765300 63953500 59713900 48687400 58489300 54137200 54590800 
 
38 BMRI 50726200 64988500 61681800 50424900 46573100 51533200 59543200 73420600 62775100 51691500 57340500 59948400 46527500 50278100 
 
39 BTEK 39744400 42147500 48403600 55021100 56586000 55175200 48743500 57886400 64107900 46506900 42745100 58668100 77528100 86700500 
 
40 ULTJ 43771900 40711100 49340900 46895400 56453600 49848700 63785400 69809900 51290400 44658800 39744400 42147500 48403600 55021100 
 
41 SMDR 56453600 49848700 63785400 52731300 69809900 51290400 44658800 42147500 48403600 55021100 56586000 55175200 48743500 62419400 
 
42 VOKS 36295400 33694700 52479900 55163600 47631600 41419800 36295400 38141000 45875400 40285800 36388600 29086900 50424600 43977100 
 
43 MDIA 46852400 45346000 51126700 37789600 43934000 49219200 33694700 55163600 47631600 41419800 36295400 47327700 38141000 45875400 
 
44 INTD 56536500 61071500 46852400 45346000 51126700 37789600 43934000 33694700 52479900 55163600 47631600 41419800 36295400 47327700 
 
45 BFIN 59809800 57655300 50129600 62769800 91263500 68547400 64775200 61071500 46852400 45346000 51126700 37789600 43934000 49219200 
 
46 SAME 53659300 59809800 57655300 50129600 62769800 91263500 54203300 56536500 61071500 46852400 45346000 51126700 37789600 43934000 
 
47 IIKP 59581000 73073800 79691200 61924800 54203300 53254300 68547400 58742100 53659300 59809800 57655300 50129600 62769800 91263500 
 
48 LPIN 69605600 59581000 73073800 79691200 61924800 54203300 53254300 70741400 58742100 53659300 59809800 57655300 50129600 62769800 
 
49 KKGI 53254300 68547400 70741400 58742100 53659300 59809800 57655300 62769800 91263500 37789600 64775200 56536500 61071500 46852400 
 
  
Lampiran 7 
 
HASIL ANALISIS DATA 
 
 
 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Sebelum Sesudah 
N 49 49 
Normal Parameters
a,b
 Mean .0057769 .0051871 
Std. Deviation .02877601 .03598663 
Most Extreme Differences Absolute .240 .265 
Positive .240 .265 
Negative -.189 -.177 
Test Statistic .240 .265 
Asymp. Sig. (2-tailed) .000
c
 .000
c
 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Abnormal return_Sebelum 49 -0.07803 0.12950 0.00578 0.02878 
Abnormal return _Sesudah 49 -0.03486 0.22216 0.00519 0.03599 
VolumeSaham_Sebelum 49 0.00000 3.20567 0.13802 0.55124 
VolumeSaham_Sesudah 49 0.00000 3.40562 0.14787 0.54522 
Valid N (listwise) 49     
 
 
 
UJI HIPOTESIS 
Wilcoxon Signed Rank Test Ranks  
Abnormal return 
Ranks 
 N Mean Rank Sum of Ranks 
Sesudah - Sebelum Negative Ranks 31
a
 24.19 750.00 
Positive Ranks 18
b
 26.39 475.00 
Ties 0
c
   
Total 49   
a. Sesudah < Sebelum 
b. Sesudah > Sebelum 
c. Sesudah = Sebelum 
 
 
Test Statistics
a
 
 
Sesudah - 
Sebelum 
Z -1.368
b
 
Asymp. Sig. (2-tailed) .171 
a. Wilcoxon Signed Ranks Test 
b. Based on positive ranks. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
UJI HIPOTESIS 
Wilcoxon Signed Rank Test Ranks  
Volume Perdagangan 
 
Ranks 
 N Mean Rank Sum of Ranks 
Sesudah - Sebelum Negative Ranks 16
a
 14.50 232.00 
Positive Ranks 18
b
 20.17 363.00 
Ties 15
c
   
Total 49   
a. Sesudah < Sebelum 
b. Sesudah > Sebelum 
c. Sesudah = Sebelum 
 
 
Test Statistics
a
 
 
Sesudah - 
Sebelum 
Z -1.120
b
 
Asymp. Sig. (2-tailed) .263 
a. Wilcoxon Signed Ranks Test 
b. Based on negative ranks. 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
Lampiran 8 
RIWAYAT HIDUP 
 
Nama    : Muryanti 
Tempat/Tanggal Lahir  : Boyolali, 14 September 1993 
Alamat   : Welar Rt 03/09, Pandeyan, Ngemplak, Boyolali  
Whatsapp   : 0856-4722-3014 
Email    : murtymruti14@yahoo.com 
Agama    : Islam 
Riwayat Pendidikan :  
1. SDN Pandeyan 3       (2000-2006) 
2. SMP Muhammadiyah  4 Surakarta (2006-2009) 
3. MAN 1  Surakarta   (2009-2012) 
4. IAIN Surakarta   (2012-2018) 
 
 
 
 
 
 
 
